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Die Bedeutung der natürlichen Umwelt in den Wirtschaftswissenschaften hat in den vergan-
genen Jahren kontinuierlich zugenommen: Durch die zunehmende ökologische Knappheit 
entwickelt sie sich zu einem ökonomisch knappen und somit entscheidungsrelevanten Para-
meter. Das Forschungsprogramm des Lehrstuhls für Betriebswirtschaftslehre, insb. Betriebli-
che Umweltökonomie an der Technischen Universität Dresden spiegelt sich auch im Aufbau 
der Lehre wider. So fließen die gewonnenen Erkenntnisse aus theoretischer und praktischer 
Forschung direkt in die einzelnen Lehrveranstaltungen ein. Die vorliegenden „Dresdner Bei-
träge zur Lehre der Betrieblichen Umweltökonomie“ sollen diesen Prozess der Verzahnung 
unterstützen. Inhalt der Schriftenreihe sind in erster Linie ausgewählte Abschlussarbeiten des 
Lehrstuhls für Betriebliche Umweltökonomie, durch die der Leser Einblick in die Arbeits-
schwerpunkte und Transparenz über die Arbeitsinhalte gewinnen soll. 
Die Gestaltung der Schriftenreihe ist Frau Dr. Susann Silbermann zu verdanken, die Koordi-
nation der vorliegenden Schriftenreihe erfolgte durch Dipl.-Kffr. Kristin Stechemesser. 
Im Jahr 2005 wurde als Reaktion auf die Unterzeichnung des Kyoto-Protokolls und der damit 
verbundenen Verpflichtung zur Reduktion von Treibhausgasemissionen der europäische 
Emissionshandel eingeführt. Versuche der Standardsetter für IFRS und US GAAP zu einer 
einheitlichen Bilanzierungsregel für Emissionsrechte scheiterten. Seitdem stehen den beteilig-
ten Unternehmen speziell bei Ansatz und Bewertung von Emissionsrechten sowie der Ver-
bindlichkeit für verursachte Emissionen Wahlrechte zur Verfügung. Da unterschiedliche Bi-
lanzierungsansätze zu verschiedenen Resultaten beispielsweise in der Gewinn- und Verlust-
rechnung führen können, schränkt die Regelungslücke die Vergleichbarkeit zwischen Unter-
nehmen mit unterschiedlichen Bilanzierungsansätzen ein. Dabei wird zudem deutlich, wie 
wichtig die Offenlegung des gewählten Bilanzierungsansatzes ist. Diese Arbeit beschreibt mit 
Hilfe einer ausführlichen Literaturrecherche den Diskurs in der Forschung und fasst die theo-
retisch möglichen Ansätze zusammen. Dem schließt sich eine Analyse aller im STOXX Eu-
rope 600 gelisteten Unternehmen an. Untersucht wird, inwieweit die Unternehmen am Emis-
sionshandel beteiligt sind, welchen Ansatz zur Bilanzierung von Emissionsrechten sie wählen 
und in welcher Vollständigkeit sie den gewählten Ansatz im Geschäftsbericht offenlegen. 
Insgesamt 70 Unternehmen im STOXX Europe 600 geben eine Beteiligung am europäischen 
Emissionshandel an, 68 davon erhalten Emissionsrechte kostenfrei von einer staatlichen Stelle 
zugeteilt. Davon wiederum können 31 Unternehmen sicher einem Bilanzierungsansatz zuge-
ordnet werden; bei den übrigen Unternehmen werden nicht alle relevanten Bilanzierungsent-
scheidungen offengelegt. Die große Mehrheit dieser 31 Unternehmen wendet den Netto-
Ansatz an, bei welchem die zugeteilten Emissionsrechte zu Anschaffungskosten (üblicher-
weise Null) angesetzt werden. Nur zwei Unternehmen bilanzieren Emissionsrechte nach der 
2005 zurückgenommenen, aber weiterhin gültigen Interpretation IFRIC 3. Insgesamt gibt es 
bezüglich der Bilanzierung von Emissionsrechten in europäischen Unternehmen in Theorie 
und Praxis Unterschiede, welche die Vergleichbarkeit einschränken. Dies wird durch die häu-
fig unvollständige Offenlegung der Bilanzierungsentscheidung verstärkt. Diese Kritikpunkte 
sollten aus Sicht der Standardsetter IASB und FASB ausreichend Anlass geben, eine einheit-
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1 Einleitung 
„Die Bedeutung der Ökologie ist inzwischen unbestritten. 
Wir müssen auf die Sprache der Natur hören und entsprechend antworten.“ 
Papst Benedikt XVI (2011).
1
 
Die Natur spricht seit einigen Jahrzehnten eine klare Sprache: abschmelzende Polkappen und 
Gletscher, steigende Meeresspiegel. Die Erderwärmung verbunden mit den Auswirkungen 
und Anpassungsstrategien prägt unsere Nachrichtenlage, unsere Diskussionen und zunehmend 
unsere Lebensweise. Nur noch wenige Wissenschaftler bestreiten den Zusammenhang zwi-
schen Erderwärmung und anthropogenen Treibhausgasemissionen. Auch wenn dieses Thema 
durch Finanz-, Wirtschafts- und Staatsschuldenkrise scheinbar aus dem Fokus der Öffentlich-
keit gedrängt wird, ist es dringender denn je und nach wie vor ungelöst: Wie kann die 
Menschheit auf die Sprache der Natur antworten?  
Seit der Klimakonferenz von Rio de Janeiro im Jahr 1992 und der Unterzeichnung des UN-
FCCC (United Nations Framework Convention on Climate Change) bekennt sich die interna-
tionale Gemeinschaft offiziell zum Phänomen der Erderwärmung und zu Gegenmaßnahmen. 
Des Weiteren war die Klimakonferenz von 1997 in Kyoto wegweisend. Insbesondere die 
Länder der Europäischen Union machten sich die Treibhausgasreduktion zur Aufgabe. Nach-
dem eine europaweite Steuer auf den Ausstoß von CO2 scheiterte, rückte ein im Kyoto-
Protokoll beschriebener Mechanismus in den Fokus: der Emissionshandel. Die erste Phase 
des europäischen Emissionshandels (EU-EHS) begann 2005. Im selben Jahr wurde eine wei-
tere europaweite Anforderung an die börsennotierten Unternehmen gestellt, welche für die 
nachfolgende Arbeit von großer Relevanz ist: die europaweit einheitliche Rechnungslegung 
nach IFRS (International Financial Reporting Standards). Der Versuch durch die IASB (Inter-
national Accounting Standards Boards) und IFRIC (International Financial Reporting Inter-
pretations Committee), die Bilanzierung von Emissionsrechten nach IFRS in der Interpretati-
on IFRIC 3 rechtzeitig zu regeln, misslang. IFIRC 3 wurde schon im Mai 2005 zurückge-
nommen. Seither fehlt den Unternehmen eine einheitliche Regelung. Dieser Umstand hat sich 
bis heute nicht verändert und zu großen Unterschieden in der Bilanzierung von Emissions-
rechten geführt. Darunter wiederum leidet die Vergleichbarkeit von Geschäftsberichten unter-
schiedlicher Unternehmen. Der Emissionshandel als marktorientierter Mechanismus lebt je-
doch von Transparenz und Vergleichbarkeit. Beides sind Voraussetzungen, um Unternehmen 
und Investoren die richtigen Anreize zur Reduktion der Treibhausgasemissionen zu geben. 
Dahingehend stellen sich die Fragen: Wie bilanzieren europäische Unternehmen Emissions-
rechte? In welchem Umfang berichten Unternehmen von der gewählten Art der Bilanzierung?  
Die Arbeit wird sich diesen Fragen annehmen. Im nachfolgenden Kapitel werden einerseits 
Hintergründe und Funktionsweise des Europäischen Emissionshandelssystems erklärt. Zudem 
wird der aktuelle in der Fachliteratur geführte Diskurs aufgegriffen – verbunden mit der Er-
läuterung möglicher Bilanzierungsansätze. Dabei werden die einzelnen Entscheidungsmög-
lichkeiten für Unternehmen beschrieben und in vier Ansätzen systematisiert. Die theoretisch 
                                                 
1 Papst Benedikts XVI. bei seiner Rede im Deutschen Bundestag am 22. September 2011. 
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möglichen Ansätze werden der Praxis in europäischen Unternehmen gegenübergestellt. Dazu 
werden die Geschäftsberichte der STOXX Europe 600 in Bezug auf die Bilanzierung von 
Emissionsrechten geprüft. In ihrer Tiefe und Breite erweist sich die Analyse bisher als einma-
lig und sie dient als sinnvolle Ergänzung zu bestehenden qualitativ stichprobenartigen Unter-
suchungen. Für die empirische Untersuchung soll die Inhaltsanalyse als methodische Grund-
lage dienen. Die Inhaltsanalyse in der Theorie und der konkreten Anwendung innerhalb der 
Arbeit wird im Kapitel 3 erläutert. Die Ergebnisse der Untersuchung werden im Kapitel 4 
vorgestellt. Dabei soll das Augenmerk auch auf möglichen branchen- und länderspezifischen 
Besonderheiten liegen. Abschließend werden in Kapitel 5 die Ergebnisse der Arbeit zusam-
mengefasst und ein Ausblick gegeben.  
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2 Theoretische Aspekte 
Zu Beginn der Arbeit wird der europäische Emissionshandel beschrieben sowie die Ergebnis-
se der Literaturrecherche zur Bilanzierung von Emissionsrechten ausgewertet. Dabei werden 
die relevantesten Bilanzierungsansätze von Emissionsrechten dargestellt, welche die Grundla-
ge für die empirische Untersuchung innerhalb dieser Arbeit schafft.  
2.1 Emissionshandel in Europa 
Nachfolgend werden Geschichte, Funktionsweise und Geltungsbereich des europäischen 
Emissionshandels (EU-EHS) erläutert, sowie Kritikpunkte am EU-EHS beschrieben. 
2.1.1 Geschichte und Struktur 
Im Jahr 1997 hat sich die Europäische Union mit der Unterzeichnung des Kyoto-Protokolls 
verpflichtet, die durchschnittlichen Treibhausgasemissionen zwischen 2008 und 2012 im Ver-
gleich zu 1990 um acht Prozent zu verringern. Um dieses Ziel zu erreichen, wurde der EU-
EHS im Jahr 2005 eingeführt und ist seitdem eines der wichtigsten Instrumente, Treibhaus-
gasemissionen in Europa zu reduzieren.
2
 Der neoklassische Gedanke, dass Märkte und Preise 
eine entscheidende Rolle zur effizienten Ressourcennutzung betragen, spielte bei der Ent-
wicklung des Emissionshandels eine wichtige Rolle.
3
 BRAUN führt als weitere Hauptgründe 
die Integration des internationalen Emissionshandels in das Kyoto-Protokoll (die USA hatten 
mit einem Cap and Trade System für Schwefeldioxid sehr gute Erfahrung gemacht
4
), den 
Ausstieg der USA aus dem Kyoto-Protokoll und den gescheiterten Anlauf zur Einführung ei-
ner europaweiten CO2-Steuer an.
5
 Außerdem konnte die Einführung eines Emissionshandels, 
anders als eine europaweite CO2-Steuer, nicht durch einen Mitgliedsstaat blockiert werden.
6
  
Das EU-EHS funktioniert nach dem Cap and Trade Prinzip. Eine festgesetzte Obergrenze 
(Cap) legt die maximalen Treibhausgasemissionen innerhalb eines Jahres fest. Die Höhe die-
ses Cap kann jährlich verringert werden. Innerhalb dieses Cap erhalten die teilnehmenden Un-
ternehmen Emissionsberechtigungen (EUA - EU Allowance), die Ihnen beispielsweise in der 
Europäischen Union erlauben, eine Tonne CO2-Äquvalent
7
 pro Berechtigung auszustoßen.
8
 
Die EUA werden durch die staatlichen Stellen kostenfrei oder über eine Auktion bzw. einen 
Verkauf an die Unternehmen vergeben.
9
 Mit den kostenfreien EUAs sollte der Widerstand der 
Unternehmen gegen den Emissionshandel reduziert werden.
10
 Die EUAs können mit anderen 
Marktteilnehmern gehandelt (Trade) werden. Sobald die Summe der verteilten EUAs, also das 
Angebot, unter der Nachfrage liegt, haben die EUAs einen Wert. Weiterhin besteht eine Ver-
knüpfung zwischen dem EU-EHS und den beiden flexiblen projektbezogenen Mechanismen 
des Kyoto Protokolls, dem “Clean Development Mechanism” (CDM) und dem “Joint Imple-
                                                 
2  Vgl. EUROPÄISCHE KOMMISSION (Hrsg.) (2010), o. S. 
3  Vgl. HOPWOOD, A. G. (2009), S. 434; METE, P.; DICK, C.; MOERMAN, L. (2010), S. 619. 
4  Vgl. MACKENZIE, D. (2009), S. 442. 
5  Vgl. BRAUN, M. (2009), S. 472 f. 
6  Vgl. MACKENZIE, D. (2009), S. 443. 
7  Unter das Kyoto-Protokoll fallen neben CO2 weitere fünf Treibhausgase, deren Treibhauspotenzial auf Basis des Treib-
hauspotenzials von CO2 angegeben wird. 
8  Vgl. FORNARO, J. M.; WINKELMAN, K. A.; GLODSTEIN, D. (2009), S. 41. 
9  Vgl. FORNARO, J. M.; WINKELMAN, K. A.; GLODSTEIN, D. (2009), S. 41. 
10  Vgl. HOPWOOD, A. G. (2009), S. 435. 
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mentation” (JI). Dies wurde erst in der “Linking Directive”, einer EU-Richtlinie aus dem Jahr 
2004, welche die EU-Richtlinie zur Einführung des europäischen Emissionshandels ändert 
und ergänzt, festgelegt.
11
 Durch diese Richtlinie ist es privaten EU-EHS Marktteilnehmern 
gestattet, CERs (Certified Emission Reductions - Credits aus dem CDM- und JI-
Mechanismus) zur Deckung ihrer Emissionen zu nutzen.
12
 Diese Verknüpfung mit den Län-
dern, die nicht am EU-EHS beteiligt sind, soll die effizienteste und kostengünstigste Lösung 
zur Reduktion von CO2 Emissionen unterstützen, um somit die gesamtgesellschaftlichen Kos-
ten zu minimieren. Die Reduktion von CO2 Emissionen ist ein globales Problem. Es ist daher 
egal, in welchem Land die Emissionen eingespart werden.
13
  
Der Clean Development Mechanism erlaubt es Unternehmen, aber auch Staaten, durch Pro-
jekte in Entwicklungsländern CERs zu generieren. Um die Zulassung zu einem CDM-Projekt 
zu erhalten, muss nachgewiesen werden, dass mit dem Projekt zusätzliche (additional) Emis-
sionen im Vergleich zum Szenario ohne CDM-Projekt eingespart werden.
14
 Die CERs sind 
noch keine Emissionserlaubnis an sich, sondern erhalten ihren monetären Wert erst aus der 
Tatsache, dass sie im EU-EHS zur Deckung der Emissionen genutzt werden können. Des Wei-
teren kaufen Staaten CERs, um ihre Emissionsziele zu erreichen.
15
 Im Gegensatz dazu steht 
der Joint Implementation Mechanismus. Dieser ermöglicht Industriestaaten mit höheren 




Am Ende des Jahres müssen die Teilnehmer ihre tatsächlichen Emissionen über das vergan-
gene Jahr mit den vorhandenen Emissionsrechten abgleichen und an die zuständige staatliche 
Behörde melden. Dieser Abgleich wird jeweils am 30. April des darauf folgenden Kalender-
jahres abgeschlossen.
17
 Unternehmen, die mehr als die ihnen verfügbaren Emissionsrechte 
emittieren, müssen zusätzliche EUAs von anderen Marktteilnehmern kaufen oder eine Strafe 
zahlen. Die Höhe der Strafe ist dabei länderspezifisch. Umgekehrt können überflüssige EUAs 
verkauft werden und für die nächste Periode gehalten werden.
18
 Die Marktteilnehmer haben 
so besonders bei einer sinkenden Zahl von verfügbaren Emissionsrechten einen Anreiz, Emis-
sionen einzusparen. Das Cap and Trade Prinzip gibt den Unternehmen die Möglichkeit, den 
kosteneffizientesten Weg zu wählen: Entweder das Unternehmen investiert in emissionsspa-
rende Maßnahmen oder es benötigt Emissionsrechte.
19
 Da ein Unternehmen nicht verbrauchte 
Emissionsrechte am Markt verkaufen kann, haben die Emissionsrechte für das Unternehmen 
einen Wert, unabhängig davon, ob das Unternehmen die EUAs gekauft oder von staatlicher 
Seite kostenfrei zugeteilt bekommen hat.
20
  
                                                 
11  RICHTLINIE 2004/101/EG. 
12  Vgl. BEBBINGTON, J.; LARRINAGA-GONZALEZ, C. (2008), S. 703. 
13  Vgl. COOK, A. (2009), S. 459. 
14  Vgl. MACKENZIE, D. (2009), S. 443. 
15  Vgl. MACKENZIE, D. (2009), S. 443. 
16  Vgl. RATNATUNGA, J. (2007), S. 4. 
17  Vgl. BEBBINGTON, J.; LARRINAGA-GONZALEZ, C. (2008), S. 703. 
18  Vgl. FORNARO, J. M.; WINKELMAN, K. A.; GLODSTEIN, D. (2009), S. 41. 
19  Vgl. BEBBINGTON, J.; LARRINAGA-GONZALEZ, C. (2008), S. 704; FORNARO, J. M.; WINKELMAN, K. A.; 
GLODSTEIN, D. (2009), S. 41. 
20  Vgl. MACKENZIE, D. (2009), S. 442. 
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Die europäische Richtlinie verpflichtet die Mitgliedsstaaten, die Bestimmungen der Richtlinie 
in nationales Recht umzusetzen. Daher obliegt die Steuerung und Kontrolle nicht der EU, 
sondern den am Emissionshandel beteiligten Nationalstaaten. Die EU legt lediglich die 
Höchstmenge an EUAs pro Land fest. Die Länder geben die EUAs nach den jeweiligen Nati-
onalen Allokationsplänen (NAP) an die beteiligten Unternehmen aus.
21
  
Die Europäische Kommission unterscheidet zwei grundsätzliche Typen von Marktteilneh-
mern. Auf der einen Seite die emissionshandelspflichtigen Unternehmen, welche am Ende je-
der Periode EUAs für entstandene Emissionen vorhalten müssen und auf der anderen Seite 
Finanzintermediäre, welche am Ende einer Periode keine Emissionsrechte vorhalten müssen, 
sondern lediglich während der Periode damit handeln.
22
  
Insgesamt kann das EU-EHS als Prototyp für einen weltweiten Emissionshandel angesehen 




Im Anhang der europäischen Richtlinie aus dem Jahr 2003 werden die vom Emissionshandel 
betroffenen Tätigkeiten (siehe Abbildung 1) aufgeführt. Dabei stehen energieintensive Unter-
nehmen und Anlagen aus dem Energiesektor, der Eisenmetall- und Mineralverarbeitenden In-
dustrie, sowie die  
 
Abbildung 1: Tätigkeiten im Geltungsbereich des EU EHS 
(Eigene Darstellung.) 
                                                 
21  RICHTLINIE 2003/87/EG. 
22  Vgl. EUROPÄISCHE KOMMISSION (Hrsg.) (2010), o. S. 
23  Vgl. ENGELS, A. (2009), S. 488. 
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Anlagen zur Herstellung von Zellstoff, Papier und Pappe im Fokus. Ab 2012 wird zusätzlich 
der Flugverkehr in den Emissionshandel mit einbezogen.
24
 Dies wurde im November 2008 als 
Richtlinie 2008/101/EG verabschiedet und muss in den Mitgliedsstaaten der EU in nationales 
Recht umgesetzt werden.
25
 Zudem wird der Europäische Emissionshandel ab 2013 um die 
chemische Industrie und die Aluminium Produktion erweitert. Zusätzlich werden dabei erst-





Als kritisch kann einerseits die große Zahl an kostenfrei zugeteilten Emissionsrechten gesehen 
werden. So besteht für Unternehmen die Möglichkeit, die kostenfreien EUAs zu verkaufen 
oder für die nächste Periode aufzubewahren. Dieser Umstand kann unter Umständen dazu 
führen, dass Unternehmen für ihre Teilnahme am EU-EHS nicht zahlen, sondern bezahlt wer-
den.
27
 Außerdem führte das speziell in Phase I des Emissionshandels in den Jahren 2005-2007 
zu stark schwankenden Preisen. Als das Überangebot öffentlich bekannt wurde, fielen die 
Preise nährungsweise auf Null. Zudem besteht die Befürchtung, dass Nationalstaaten nicht 
wie vorgesehen aufgrund von historischen Werten oder langfristigen ökologischen Zielen, 
sondern abhängig von branchenspezifischem Lobbyismus oder kurzfristigem nationalen Inte-
resse kostenfreie EUAs an die Unternehmen verteilt haben.
28
 Weiterhin kam es zu Fällen, in 
denen Unternehmen die Kosten für Produkte erhöhten, ohne dass die Unternehmen zusätzlich 
zu den kostenfrei zugeteilten EUAs weitere hinzukaufen mussten. Dieses Phänomen, die Ent-
stehung sogenannter „windfall profits“, ist verbunden mit dem Begriff der Opportunitätskos-
ten.
29
 Die entstandene Entscheidungsmöglichkeit des Unternehmens, einerseits nicht „ver-
brauchte“ Emissionsrechte am Markt zu verkaufen oder andererseits ein Produkt (bspw. 
Strom) herzustellen und die dabei entstandenen Emissionen durch EUAs auszugleichen, ver-
ändert den Preis des Produkts. Einzig Griechenland hat auf nationaler Ebene die Erhöhung der 
Produktpreise aufgrund im Emissionshandel anfallender Opportunitätskosten verboten.
30
 Die 
„windfall profits“ können verhindert werden, indem alle EUAs versteigert und nicht zum 
überwiegenden Teil nach dem „grandfathering“, der Zuteilung auf Basis vergangener Emissi-
onsmengen, kostenfrei zugeteilt werden.
31
  
2.2 Status Quo der Forschung und Praxis 
Nachfolgend wird der Stand der Forschung und Praxis bei der Bilanzierung vom Emissions-
rechten untersucht und beschrieben. Dazu wird im ersten Schritt über „Business Source Com-
plete“, „ScienceDirect“ (Einschränkung: Business, Management, Accounting) und „google 
scholar“ (Einschränkung: Business, Administration, Finance, and Economics) nach “financial 
accounting” in Verbindung mit “emission rights” und weiteren 13 Synonymen gesucht (siehe 
                                                 
24  Vgl. EUROPÄISCHE KOMMISSION (Hrsg.) (2010), o. S. 
25  RICHTLINIE 2008/101/EG. 
26  RICHTLINIE 2009/29/EG. 
27  Vgl. HOPWOOD, A. G. (2009), S. 435.; MACKENZIE, D. (2009), S. 443. 
28  Vgl. HOPWOOD, A. G. (2009), S. 435. 
29  Vgl. VEITH, S.; WERNER, J. R.; ZIMMERMANN, J. (2009), S. 29 f.; MACKENZIE, D. (2009), S. 449. 
30  Vgl. HOPWOOD, A. G. (2009), S. 436. 
31  Vgl. MACKENZIE, D. (2009), S. 453. 
Bilanzierung von Emissionsrechten: Literaturrecherche und empirische Untersuchung europäischer Unternehmen 7 
Abbildung 2). Weiterhin wird nach diesen insgesamt 14 Suchbegriffen in den, nach dem VHB 
Teilranking Rechnungswesen und Controlling von 2008, 50 führenden, englischsprachigen 
Fachjournals gesucht.
32
 Die untersuchten Journals mit den dazugehörigen Ergebnissen sind in 
Tabelle 4 abgebildet. Die Suchkombinationen sind in Abbildung 2 dargestellt. Die Suche wird 
auf „financial accounting“ beschränkt, da hier anders als beim „management accounting“ Bi-
lanzierungsanforderungen gelten. Im „financial accouting“ werden der interessierten Öffent-
lichkeit (z. Bsp. Investoren) die Unternehmensaktivitäten präsentiert. Im Gegensatz dazu 




Neben der Fachliteratur werden auch die vier großen internationalen Wirtschaftsprüfungsge-
sellschaften und deren Veröffentlichungen zum Thema betrachtet.  
 
Abbildung 2: Suchkombinationen Literaturrecherche 
(Eigene Darstellung) 
2.2.1 Bibliographische Auswertung 
Die Literatur wird nach dem Literaturraster (siehe Tabelle 1) systematisch ausgewertet. Dieses 
Raster legt den Fokus auf Fragestellungen, welche sich während des Lesens der untersuchten 
Texte als relevant herausgestellt haben. Das vollständige Literaturraster mit der Auswertung 
aller betrachteten Fachartikel ist in Tabelle 5 abgebildet. Nachfolgend wird die Literatur nach 
Herkunft, Erscheinungsjahr und Publikationstyp untersucht.  
                                                 
32  Vgl. VERBAND DER HOCHSCHULLEHRER FÜR BETRIEBSWIRTSCHAFT (Hrsg.) (2008), o. S. 
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In Abbildung 2 sind die betrachteten Publikationen nach Region und Land gegliedert. Dabei 
spielen einerseits der Sitz der Forschungseinrichtung und andererseits die beschriebene Regi-
on eine Rolle. 
Die meisten Publikationen zu Emissionsrechten und deren Bilanzierung stammen aus Europa. 
Dies ist darauf zurückzuführen, dass alle diese Länder (Großbritannien, Deutschland, Tsche-
chien, Ungarn) am Europäischen Emissionshandel beteiligt sind. Zudem hat eine Untersu-
chung aller Kommentare zu den geplanten IFRIC Standards ergeben, dass auch dabei die 
Mehrheit der Zuschriften aus Europa kam.
34
 Auch in Australien gibt es seit einigen Jahren 
Pläne zur Einführung eines Emissionshandelssystems. Im Juli 2008 veröffentlichte die Regie-
rung von Australien das „Green Paper“ mit konkreten Umsetzungsvorschlägen.
35
 Der Handel 
sollte 2011 beginnen, verzögert sich aber auf unbestimmte Dauer.
36
 Zuvor wurde zeitgleich zu 




Tabelle 1: Literaturraster 
Autor/Autoren Name des Autors 
Erscheinungsjahr Jahr der Veröffentlichung 
Titel Titel der Publikation 
Land/Region 
Sitz der Forschungseinrichtung bzw. Region, auf die sich der 
Text hauptsächlich bezieht 
Journal In welchem Journal ist der Text veröffentlicht? 
Art der Publikation Um welche Art von Text handelt es sich? 
Inhalt Kurze Beschreibung des Inhaltes 
Grundlegende Bilanzierungsschwierigkeiten 
Gibt es grundsätzliche Schwierigkeiten bei der Bilanzierung 
von Emissionsrechten? 
Gründe für die Zurücknahme von IFRIC 3 Gründe, die zur Zurücknahme von IFRIC 3 führten 
Ist ein einheitlicher Standard vorhanden? 
Gibt es zum Zeitpunkt der Veröffentlichung einen einheitlichen 
Standard zur Bilanzierung? 
Ansatz Emissionsrecht Wie werden Emissionsrechte angesetzt? 
Diskutierte Ansätze Welche Bilanzierungsansätze werden vorgestellt? 
Lösungsansätze Beschreibt der Autor Lösungsansätze? 
Zukünftige Entwicklung Gibt der Autor einen Ausblick auf die zukünftige Entwicklung? 
Anmerkungen 
Macht der Autor zusätzliche, interessante Anmerkungen zur Bi-
lanzierung von Emissionsrechten? 
(Eigene Darstellung.) 
In den USA spielt das Thema schon seit 1995 mit der Einführung eines Emissionshandelssys-
tems für Schwefeldioxid eine Rolle. 
                                                 
34  Vgl. LARSON, R. K. (2007), S. 208. 
35  Vgl. DEPARTMENT OF CLIMATE CHANGE (2008), S. 1.  
36  Vgl. CUMMINGS, L.; DYBALL, M.; PANG, C. (2009), S. 1.  
37  Vgl. CHAND, P.; CUMMINGS, L. (2008), S. 180. 
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Abbildung 2: Literatur nach Herkunft (n=20, keine Mehrfachzählung) 
(Eigene Darstellung.) 
Zudem haben sich einige Bundesstaaten der USA (Kalifornien, Arizona, Utah u. a.) und Ka-
nadas (Quebec, Ontario u. a.) zur Western Climate Initiative zusammengeschlossen und 2008 
einen ersten Bericht mit Empfehlungen zur Einführung eines regionalen Cap and Trade Sys-
tems zur Reduzierung von Treibhausgasen vorgelegt.
38
  
Die aktuellen Ereignisse schlagen sich auch in den Anzahl der Literaturquellen relativ zum 
Erscheinungsjahr nieder. Links in der Abbildung 3 sind die wichtigsten Ereignisse in Bezug 
auf Emissionshandel abgebildet. Diese werden mit der Anzahl an Veröffentlichungen rechts in 
der Abbildung in Relation gesetzt.  
 
Abbildung 3: Literatur nach Erscheinungsjahr (n=20, keine Mehrfachzählung) 
(Eigene Darstellung.) 
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Weiterhin sollen an dieser Stelle auch die Fachzeitschriften, die an der Diskussion um die Bi-
lanzierung von Emissionsrechten beteiligt waren, mit der Anzahl an Beiträgen (siehe Abbil-
dung 4) aufgezeigt werden. Eine besonders intensive Diskussion hat im Journal „Accounting, 
Organizations and Society“ im Jahr 2009 mit fünf Artikeln der Autoren BRAUN, COOK, 
ENGELS, HOPWOOD und MACKENZIE stattgefunden. Dieses Journal hat sich das Ziel ge-
setzt, die Aspekte in der Beziehung zwischen Rechnungslegung und menschlichem Verhalten, 
Organisationsstrukturen und dem sich wandelnden gesellschaftlichen und politischen Umfeld 
des Unternehmens zu untersuchen.
39
 Dazu scheint der Europäische Emissionshandel als Un-
tersuchungsgegenstand prädestiniert. Mit zwei Veröffentlichungen im Jahr 2008 kann noch 
das Journal „Accounting in Europe“ hervorgehoben werden. Viele weitere Journals reißen das 
Thema der Bilanzierung von Emissionsrechten an, verfolgen es aber nicht weiter.  
 
Abbildung 4: Anzahl Artikel je Fachzeitschrift (n=15, keine Mehrfachnennung) 
(Eigene Darstellung.) 
Nach der bibliographischen Auswertung wird der Inhalt der Literatur auf die im Literaturras-
ter dargestellten Fragestellung hin untersucht. Hiermit wird ein Eindruck über den aktuellen 
Stand der Diskussion und die Möglichkeiten der Bilanzierung von Emissionsrechten vermit-
telt. 
2.2.2 Bilanzierung im EU-EHS 
Nach der Verordnung Nr. 1606/2002 des Europäischen Parlaments und des Rates vom 19. Juli 
2002 sind konsolidierte Abschlüsse von kapitalmarktorientierten Unternehmen in den Mit-
gliedsstaaten für Geschäftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2005 beginnen, nach dem 
internationalen Rechnungslegungsstandard zu erstellen.
40
 Da in der weiteren Untersuchung 
dieser Arbeit der europäische Emissionshandel und die Unternehmen im STOXX Europe 600 
                                                 
39  Vgl. ELSEVIER (Hrsg.) (o. A.), o. S. 
40  VERORDNUNG (EG) Nr. 1606/2002. 
0 1 2 3 4 5 6
AccountancyAge
Accounting and the Public Interest
Accounting in Europe
Accounting, Organizations and Society
Antipode
Australian Accounting Review
Critical Perspectives on Accounting
European Accounting Review
Journal of Accountancy
J. of Applied Manag. Accounting Research
n Artikel je Fachzeitschrift  
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als kapitalmarktorientierte Unternehmen mit Sitz in Europa im Fokus stehen, muss die Bilan-




Im Jahr 2002 entschied das International Financial Reporting Interpretations Committee (IF-
RIC), die Bilanzierung von Emissionsrechten nach IFRS zu regeln.
42
 Das IFRIC ist eine 
Gruppe innerhalb des IASB mit der Aufgabe, mögliche Reglungslücken zu schließen. Schon 
im Mai 2003 veröffentlichte die IFRIC den Interpretationsentwurf „D1 Emission Rights“. Am 
2. Dezember 2004 verabschiedete das IASB die endgültige Interpretation IFRIC 3, welche auf 
Basis des Entwurfes D1 entstand.
43
 Dabei war diese Interpretation lediglich eine Auslegung 
der bereits bestehenden International Accounting Standards (IAS) 8, 20, 36, 37 und 38.
44
  
Das IFRIC kam mit der Interpretation IFRIC 3 zu folgenden Ergebnissen
45
: 
 Emissionsrechte sind immaterielle Vermögenswerte und fallen demnach in den An-
wendungsbereich von IAS 38. 
 Unter Marktpreis zugeteilte Emissionsrechte sind Zuwendungen der öffentlichen 
Hand und werden entsprechend IAS 20 zum beizulegenden Zeitwert bewertet. 
 Der Differenzbetrag zwischen Ausgabepreis und beizulegendem Zeitwert ist als pas-
siver Abgrenzungsposten zu bilanzieren und über die Periode erfolgswirksam aufzu-
lösen.  
 Im Laufe des Jahres wird im Maße der verursachten Emissionen eine Rückstellung 
(IAS 37) in Höhe der zur Begleichung der Abgabepflicht notwendigen Emissions-
rechte angesetzt. 
 Die Höhe der Verbindlichkeit ergibt sich aus der Anzahl notwendiger Emissionsrechte 
zum aktuellen Marktpreis.  
 Emissionsrechte unterliegen keiner planmäßigen Abschreibung, solange ein aktiver 
Markt für diese Rechte existiert 
Die Bewertung der Emissionsrechte als immaterieller Vermögenswert ist dabei unabhängig 
davon, ob die Emissionsrechte beispielsweise kostenlos Industrieunternehmen zugeteilt oder 
von einer Investmentbank gekauft wurden.
46
 Weiterhin eröffnet IAS 38 die Möglichkeit, 
Emissionsrechte bei der Folgebewertung einerseits zu fortgeführten Anschaffungskosten zu 
bewerten oder andererseits eine Neubewertung durchzuführen.
47
 Bei der Neubewertungsme-
thode werden die immateriellen Vermögenswerte anhand des beizulegenden Zeitwertes am 
Tag der Bilanzierung bewertet, auch wenn dieser Wert die historischen Anschaffungskosten 
am Bilanzstichtag übersteigt. Der Netto-Ansatz von Emissionsrechten (Ansatz zu Anschaf-
fungskosten – meist Null) und Verbindlichkeiten, bei welchem nur das Defizit aus Abgabe-
                                                 
41  Für die vorliegende Arbeit werden die IFRS-Bilanzierungsvorschriften der VERORDNUNG (EG) Nr. 1126/2008 
entnommen. 
42  Vgl. IASB (Hrsg.) (2010), o. S. 
43  Vgl. IASB (Hrsg.) (2010), o. S. 
44  Vgl. VÖLKER-LEHMKUHL, K. (2006), S. 67. 
45  Vgl. IASB (Hrsg.) (2010), o. S. 
46  Vgl. MACKENZIE, D. (2009), S. 448. 
47  IAS 38.72. 
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pflicht und bereits im Unternehmen verfügbaren Emissionsrechten zum Marktwert bewertet 
werden, ist nach IFRIC 3 nicht zulässig.
48
  
Scheitern von IFRIC 3 
Im Juli 2005 erfolgte die Rücknahme der Interpretation IFRIC 3 durch die IASB. Als Gründe 
wurden der bis dato mäßige Erfolg des EU-EHS und die Kritik am Inhalt des IFRIC 3 ge-
nannt.
49
 Einer der wesentlichen Anwendungsbereiche des IFRIC 3 ist der EU-EHS und damit 
die Europäische Union. Damit ein Standard der IASB in der Europäischen Union Anwendung 
findet, muss er erst von der Europäischen Kommission angenommen werden. Bei dieser Ent-
scheidung wird die Europäische Kommission von der EFRAG beraten. Die EFRAG empfahl 
der Kommission im Mai 2005 während des Endorsement-Prozesses, IFRIC 3 nicht anzuer-
kennen.
50
 Als Hauptgrund kann die Ergebnisverschiebung („mismatch“) gesehen werden, 
welche aus der unterschiedlichen Bewertung von Emissionsrechten und Rückstellungen resul-
tiert.
51
 EFRAG gibt als Gründe einerseits den “measurement mismatch” an, bei welchem IAS 
38 und IAS 20 die Vermögenswerte zu Anschaffungskosten und IAS 37 zum beizulegenden 
Zeitwert bewerten.
.52
 Wird das Anschaffungskostenmodell („Cost Model“) gewählt, ergibt 
sich der „mismatch“ Ende des Bilanzjahres aus der unterschiedlichen Bewertung von bilan-
zierten Emissionsrechten auf der einen Seite und der Verbindlichkeit auf der anderen Seite bei 
gleichzeitig schwankenden Marktpreisen. Andererseits kann es bei der Wahl des Neubewer-
tungsmodells (Revaluation Model) bei Quartals- und Jahresabschluss zum „reporting mis-
match“ kommen, da Neubewertungen aus IAS 37 und IAS 20 die Gewinn- und Verlustrech-
nung, Neubewertungen aus IAS 38 die Bilanz beeinflussen.
53
  
Bis heute ist IFRIC 3 aus Sicht des IASB eine geeignete, nicht aber die zwingende Art der Bi-
lanzierung von Emissionsrechten.
54
 Am 12. Dezember 2007 nahm das IASB das Projekt 
„Emission Trading Schemes“ wieder auf die Agenda und begann im Mai 2008 mit der Ar-
beit.
55
 Dabei soll das Projekt zu keinem neuen Standard, sondern vielmehr zu einer Änderung 
bestehender Standards führen. Für diese Änderung in Betracht gezogen werden entweder IAS 
38 (Immaterielle Vermögenswerte) oder IAS 39 (Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung), 
sowie IAS 20 (Bilanzierung und Darstellung von Zuwendung der öffentlichen Hand). In IAS 
38 und IAS 39 soll mit der Änderung die Bilanzierung von handelbaren Lizenzen aufgenom-
men werden. In IAS 20 sollen die Zuwendungen der öffentlichen Hand um die Emissions-
rechte ergänzt werden. Zur Sitzung im Oktober 2010 wurde beschlossen, das Projekt vorüber-
gehend nicht weiter fortzuführen und gegebenenfalls erst nach 2011 die Arbeit erneut aufzu-
nehmen. Ein Grund für die Verzögerung des Zeitplans hin zur einheitlichen Regelung könnte 
die Konzentration der IASB auf die in den vergangenen Jahren entstandenen Probleme um die 
                                                 
48  Vgl. FORNARO, J. M.; WINKELMAN, K. A.; GLODSTEIN, D. (2009), S. 42. 
49  Vgl. IASB (Hrsg.) (2005), o. S. 
50  Vgl. EFRAG (Hrsg.) (2005), S. 2. 
51  Vgl. FORNARO, J. M.; WINKELMAN, K. A.; GLODSTEIN, D. (2009), S. 45. 
52  Vgl. EFRAG (Hrsg.) (2005), S. 1 f. 
53  Vgl. EFRAG (Hrsg.) (2005), S. 2. 
54  Vgl. IASB (Hrsg.) (2005), o. S. 
55  Vgl. IFRS (Hrsg.) (2010), o. S. 
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Finanzkrise, die drohende Rezession und die Kreditklemme sein.
56
 Daher besteht bis zum 
heutigen Tag eine Regelungslücke bei der Bilanzierung von Emissionsrechten nach IFRS. 
Regelungslücke 
Im Moment gibt es keinen offiziellen, einheitlichen Standard zur Bilanzierung von Emissions-
rechten innerhalb des IFRS.
57
 Bei einer Regelungslücke, wie sie durch die Rücknahme von 
IFRIC 3 entstanden ist, hat ein Unternehmen nach IAS 8.10 selbst Bilanzierungs- und Bewer-
tungsmethoden zu entwickeln.
58
 Diese müssen für die wirtschaftliche Entscheidungsfindung 
des Adressatenkreises relevante und zuverlässige Informationen bereitstellen. Weiterhin muss 
das Unternehmen in der nachfolgenden Rangfolge auf andere Quellen zurückgreifen:  
1) Vorschriften und Anwendungsleitlinien aller Standards und Interpretationen, welche 
ähnliche Fragestellungen behandeln 
2) Im Rahmenkonzept enthaltenen Definitionen und Konzepte  
3) Konzepte anderer Standardsetter, Literaturquellen und Branchenpraktiken59  
Dabei dürfen die Praktiken externer Standardsetter und Quellen nicht gegen den IFRS versto-
ßen. Da für die Bilanzierung von Emissionsrechten keine einheitliche Regelung nach IFRS 
vorliegt, muss auf die allgemein gültigen Bilanzierungsgrundsätze zurückgegriffen werden.  
Diese Rahmenbedingungen führen zu zahlreichen verschiedenen Möglichkeiten der Bilanzie-
rung von Emissionsrechten. Das kann die Vergleichbarkeit von Geschäftsberichten (z. Bsp. in 
der Gewinn- und Verlustrechnung) einschränken, da die Ergebnisse im Geschäftsbericht ab-
hängig von der gewählten Bilanzierungsmethode für Emissionsrechte sind.
60
 In welcher Höhe 
Gewinne aus kostenfrei zugeteilten Emissionsrechten oder Verbindlichkeiten für verursachte 
Emissionen in der Bilanz veröffentlich werden, hängt von dem gewählten Bilanzierungsansatz 
ab.
61
 Zudem kann der gewählte Ansatz Einfluss auf die Entscheidungen im Management ha-
ben.
62
 Daher ist es nötig, dass Unternehmen in den Geschäftsberichten über die gewählte Bi-
lanzierungsmethode Auskunft geben, um den Einfluss von Emissionsrechten auf die Unter-
nehmensperformance zu erklären. Erst durch die Auskunft von Unternehmen oder durch einen 
einheitlichen Bilanzierungsansatz für Emissionsrechte wird Investoren die Möglichkeit eröff-
net, aktiv zur von staatlicher Seite gewollten effektiven Ressourcenverteilung beizutragen.
63
  
Die möglichen Bilanzierungsansätze werden nachfolgend erläutert. Dazu wird die Fachlitera-
tur hinsichtlich beschriebener Bilanzierungsmöglichkeiten untersucht und außerdem Vor-
schläge der großen Wirtschaftsprüfungsgesellschaften ausgewertet.  
                                                 
56  Vgl. SINGH, R. (2009), S. 1. 
57  Vgl. FORNARO, J. M.; WINKELMAN, K. A.; GLODSTEIN, D. (2009), S. 42; VEITH, S.; WERNER, J. R.; ZIM-
MERMANN, J. (2009), S. 1; METE, P.; DICK, C.; MOERMAN, L. (2010), S. 629; REIZINGER-DUCSAI, A. (2011), 
S. 66. 
58  IAS 8.10. 
59  IAS 8.11; IAS 8.12. 
60  Vgl. REIZINGER-DUCSAI, A. (2011), S. 69. 
61  Vgl. GRIFFIN, P. A. (2010), S. 13. 
62  Vgl. RAIBORN, C.; MASSOUD, M. (2010), S. 109. 
63  Vgl. METE, P.; DICK, C.; MOERMAN, L. (2010), S. 629. 
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Typus von Emissionsrechten 
In der Literatur wird über den Typus von Emissionsrechten diskutiert.
64
 Emissionsrechte tref-
fen nach dem IFRS Framework
65
 die Definition des Vermögenswertes (Asset).
66
 Sie resultie-
ren aus einem Ergebnis der Vergangenheit, beispielsweise der kostenlosen Zuteilung von Sei-
ten der staatlichen Stellen oder dem Kauf von Emissionsrechten bei anderen Unternehmen. 
Zudem erfüllen die Emissionsrechte in Zukunft einen wirtschaftlichen Nutzen. Dieser ergibt 
sich nach IAS 38.17 aus dem Verkauf des Vermögenswertes oder einer Kosteneinsparung.
67
 
Im Fall der Emissionsrechte stellt sich der Nutzen oder Wert durch die Erfüllung von staatli-
chen Pflichten (Abgabe von einem Emissionsrecht pro Tonne emittierter CO2-Äquivalent) o-
der durch den Verkauf überflüssiger Emissionsrechte an andere Unternehmen ein.
68
  
Weiterhin stellt sich die Frage, um welche Art von Vermögenswert es sich bei Emissionsrech-
ten handelt. Hierbei werden verschiedene Möglichkeiten in der Fachliteratur diskutiert. Sehr 
häufig wird die Bilanzierung von Emissionsrechten als immaterielle Vermögensgegenstände 
(intangible assets) genannt, wie sie auch in der verworfenen IFRS-Bilanzierungsrichtlinie IF-
RIC 3 vorgeschrieben war.
69
 IFRIC 3 ist nicht verbindlich, aber auch nach der Zurücknahme 
weiterhin eine gültige Bilanzierungsmöglichkeit. Zudem können Emissionsrechte als Vorrat 
(inventory) bewertet werden, was in Literatur der jedoch nicht unumstritten ist.
70
 Verursachte 
Emissionen können als Nebenprodukt im Herstellungsprozess angesehen werden.
71
 Sollten 
Emissionsrechte im Unternehmen als Vorräte angesehen werden, könnten deren Kosten ähn-
lich den Materialkosten auf den Produktionsprozess umgelegt und die Kosten direkt an den 
Kunden weitergegeben werden. Unternehmen hätten keinen großen Anreiz, Kosten aus der 
Nutzung von Emissionsrechten einzusparen. Dies steht dem Ziel des Emissionshandels nach 
Emissionseinsparung entgegen.
72
 CUMMINGS schreibt, dass für Unternehmen, welche 
Emissionsrechte für den Verkauf im normalen Geschäftsverkehr halten, die Voraussetzung für 
IAS 2.6 erfüllt sein könnte.
73
  
Dazu merkt PWC als eine der großen Wirtschaftsprüfungsgesellschaften an, dass Emissions-




Weiterhin wird auch die Bilanzierung als Finanzinstrument oder finanzieller Vermögenswert 
vorgeschlagen.
75
 Dies wiederum lehnt REIZINGER-DUCSAI ab und betont, dass sich am 
Emissionshandel beteiligte Unternehmen einzig zwischen dem Ansatz als immaterieller Ver-
                                                 
64  Vgl. COOK, A. (2009), S.460; MACKENZIE, D. (2009), S. 448. 
65  Das IFRS Rahmenkonzept (Framework) ist selbst nicht Teil der VERORDNUNG (EG) Nr. 1126/2008, jedoch wird in 
IAS 8.11 auf das Rahmenkonzept verwiesen.  
66  Vgl. Rahmenkonzept 49(a), veröffentlicht in EUROPÄISCHE KOMMISSION (Hrsg.) (2003), S. 28. 
67  IAS 38.17. 
68  Vgl. RAIBORN, C.; MASSOUD, M. (2010), S. 109. 
69  Vgl. RATNATUNGA, J. (2007), S. 13 f., MACKENZIE, D. (2009), S. 448. RAIBORN, C.; MASSOUD, M. (2010), 
S. 110. 
70  Vgl. RAIBORN, C.; MASSOUD, M. (2010), S. 109 f. 
71  Vgl. CUMMINGS, L.; DYBALL, M.; PANG, C. (2009), S. 5. 
72  Vgl. RAIBORN, C.; MASSOUD, M. (2010), S. 110. 
73  Vgl. CUMMINGS, L.; DYBALL, M.; PANG, C. (2009), S. 5. 
74  Vgl. IETA; PWC (Hrsg.) (2007), S. 13. 
75  Vgl. RATNATUNGA, J. (2007), S. 13 f.; CUMMINGS, L.; DYBALL, M.; PANG, C. (2009), S. 5. 
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mögenswert oder Vorrat entscheiden müssen.
76
 Diese Einschätzung wird von KPMG, einer 




Bei Zugang werden nach IAS 38.24 immaterielle Vermögensgegenstände grundsätzlich mit 
Anschaffungs- oder Herstellkosten bewertet. Jedoch muss beim erstmaligen Ansatz zwischen  
den kostenfrei zugeteilten und den zusätzlich erworbenen Emissionsrechten unterschieden 
werden. Erworbene Emissionsrechte, egal ob diese auf dem Markt gekauft oder von staatli-
cher Stelle ersteigert wurden, sind grundsätzlich zu den Anschaffungskosten zu bilanzieren.
78
 
Bei zugeteilten Emissionsrechten besteht hingegen keine zwingende Vorgabe. Grundsätzlich 
unterscheiden die Autoren zwei Möglichkeiten zur erstmaligen Bilanzierung von Emissions-
rechten. BEBBINGTON differenziert beispielsweise zwischen dem Netto-Ansatz („net ap-
proach“) und dem Brutto-Ansatz („full approach“).
79
 Bei Anwendung des „net approach“ 
werden die kostenfrei zugeteilten Emissionsrechte mit den Anschaffungskosten, also im Nor-
malfall mit Null bewertet. Im „full approach“ hingegen werden die staatlich zugeteilten Emis-
sionsrechte zum beizulegenden Zeitwert („fair value“) bewertet. Auch andere Autoren gehen 
auf diese Unterscheidung ein. Wenngleich sich die Bezeichnung der Ansätze innerhalb der 
Autorenschaft unterscheidet, ist der Inhalt der beschriebenen Ansätze identisch.
80
  
Die rechtliche Grundlage für die Unterscheidung rührt aus der Tatsache, dass die anzusetzen-
den Emissionsrechte nicht aus einem Herstellprozess, sondern vielmehr aus der Zuwendung 
der öffentlichen Hand resultieren. IAS 38.44 bietet für Zuwendungen der öffentlichen Hand 
eine Sonderregelung.
81
 Dabei verweist IAS 38.44 auf IAS 20 und lässt dem Bilanzierenden 
ein Wahlrecht zwischen der Methode aus IAS 38, dem Ansatz zu Anschaffungskosten und der 
Methode aus IAS 20, dem Ansatz des Vermögenswertes zum beizulegenden Zeitwert. 
IAS 20.3 definiert Zuwendungen der öffentlichen Hand als Beihilfen der öffentlichen Hand, 
welche dem Unternehmen durch die Übertragung von Ressourcen zum Ausgleich für vergan-
gene und zukünftige Erfüllung bestimmter Bedingungen gewährt werden. Diese Ressourcen 
müssen im Zusammenhang mit der Tätigkeit des Unternehmens stehen.
82
 Im Fall der Emissi-
onsrechte ist diese Anforderung erfüllt, da die zugeteilten Emissionsrechte der Deckung zu-
künftiger Emissionen dienen. Beim Ansatz zum beizulegenden Zeitwert (full approach), der 
sich aus dem Preis an der Börse (z. Bsp. EEX) bestimmt, muss korrespondierend ein passiver 
Rechnungsabgrenzungsposten („deferred income“) in gleicher Höhe in Ansatz gebracht wer-
den.
83
 Zudem können die Emissionsrechte nach dem sogenannten Netto-Ansatz (net ap-
proach) zu den Anschaffungskosten (im meisten Fall Null) angesetzt werden. Hierbei wird le-
diglich ein Merkposten bzw. ein symbolischer Wert bilanziert.
84
 Nach COOK besteht beim 
Netto-Ansatz die Gefahr einer Resistenz gegenüber dem marktorientierten Druck, der sich auf 
                                                 
76  Vgl. REIZINGER-DUCSAI, A. (2011), S. 70.  
77  Vgl. KPMG (Hrsg.) (2008), S. 7. 
78  IAS 38.24. 
79  Vgl. BEBBINGTON, J.; LARRINAGA-GONZALEZ, C. (2008), S. 704 f. 
80  Vgl. VEITH, S.; WERNER, J. R.; ZIMMERMANN, J. (2009), S. 1. 
81  IAS 38.44. 
82  IAS 20.3. 
83  IAS 20.24. 
84  IAS 20.23. 




 Im Netto-Ansatz haben einzig die gekauften Emissionsrechte einen 
Einfluss auf die Bilanz.
86
 MACKENZIE nennt Gründe
87
, die für „sichtbare“ (visible) Emissi-
onsrechte, und damit verbunden für den full approach sprechen. Zum einen muss den Unter-
nehmen ein Anreiz gegeben werden, nicht alle zugeteilten EUAs einzusetzen und die Emissi-
onen zu reduzieren. Für diesen Effekt müssen EUAs als Vermögenswerte mit potenziellem 
monetären Wert angesehen werden und nicht einfach als Mittel zur Erfüllung regulatorischer 
Auflagen. Weiterhin gibt die „Unsichtbarkeit“ der Emissionsrechte nach außen einen weiteren 
Anreiz, überflüssige Emissionen nicht auf dem Markt zu verkaufen, damit die EUAs auch 
weiterhin nicht in Bilanz oder GuV sichtbar werden.
88
 JOHNSTON hat zudem die Wirkung 
von Emissionsrechten auf den Unternehmenswert anhand des mit dem EU EHS vergleichba-
ren Cap and Trade System für Schwefeldioxid in den USA untersucht. Dabei konnte heraus-
gefunden werden, dass die gehaltenen Rechte positiv am Kapitalmarkt bewertet werden.
89
 
Wiederum betont RATNATUNGA die Gefahr der separaten Bilanzierung von Emissionsrech-
ten in Aktiva und Passiva verbunden mit einer unterschiedlichen Bewertung dieser Bilanzpo-
sitionen, wie sie im Brutto-Ansatz (full approach) entstehen.
90
 
Beim Ansatz der Emissionsrechte als Vorrat nach IAS 2 findet sich, anders als in IAS 38 
(Immaterielle Vermögenswerte) kein Verweis auf IAS 20. Da die Literatur keinen Hinweis 
auf ein bestehendes Wahlrecht bei der Erstbewertung von Emissionsrechten als Vorrat gibt, 
wird in dieser Arbeit nur der Ansatz von Vorräten zu Anschaffungskosten (net approach) be-
trachtet.  
Folgebewertung 
In Bezug auf die Folgebewertung von Emissionsrechten als immaterielle Vermögenswerte 
wird in der Literatur zwischen dem Anschaffungskostenmodell (historical cost model bzw. 
acquisition valuation model) und dem Neubewertungsmodell (revaluation model) unterschie-
den.
91
 Diese Unterscheidung steht im Einklang mit IAS 38, der bei der Folgebewertung von 
immateriellen Vermögenswerten die Wahlmöglichkeit zwischen dem Anschaffungskostenmo-
dell (cost model) und dem Neubewertungsmodell (revalution model) eröffnet.
92
 Diese Wahl-
möglichkeit stand auch nach IFRIC 3 zur Verfügung (siehe 0).  
Das Anschaffungskostenmodell wird in IAS 38.74 geregelt. Demnach erfolgt die Folgebewer-
tung der Emissionsrechte zu fortgeführten Anschaffungskosten abzüglich der Summe anfal-
lender Amortisationen (planmäßige Abschreibungen) und Wertminderungsaufwendungen 
(außerplanmäßige Abschreibungen).
93
 IFRIC entschied, dass Emissionsrechte grundsätzlich 
nicht planmäßig abgeschrieben werden müssen.
94
  
                                                 
85  Vgl. COOK, A. (2009), S. 459. 
86  Vgl. BEBBINGTON, J.; LARRINAGA-GONZALEZ, C. (2008), S. 704. 
87  MacKenzie weist darauf hin, dass diese Gründe noch hypothetischer Natur sind und noch einer abschließenden wissen-
schaftlichen Untersuchung bedürfen. 
88  Vgl. MACKENZIE, D. (2009), S.449 f. 
89  Vgl. JOHNSTON, D. M.; SEFCIK, S. E.; SODERSTROM, N. S. (2008), S. 759 f. 
90  Vgl. RATNATUNGA, J. (2007), S. 14. 
91  Vgl. VEITH, S.; WERNER, J. R.; ZIMMERMANN, J. (2009), S. 5; FEDOROVÁ, A. (2005), S. 15 f; REIZINGER-
DUCSAI, A. (2011), S. 66, FORNARO, J. M.; WINKELMAN, K. A.; GLODSTEIN, D. (2009), S. 42. 
92  IAS 38.72. 
93  IAS 38.74. 
94  Vgl. MACKENZIE, D. (2009), S. 448. 
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Bei sinkenden Zertifikatspreisen ist der Effekt bei beiden Modellen identisch, da die Emissi-
onsrechte jeweils nach dem niedrigeren Wert aus Anschaffungskosten und Marktpreis zu be-
werten sind. Bei steigenden Preisen jedoch werden, anders als bei der Anschaffungskostenme-
thode, bei der Neubewertungsmethode Gewinne realisiert, wenn der Marktpreis zum Stichtag 
über den ursprünglichen Anschaffungskosten liegt. Diese Gewinne werden in die Neubewer-
tungsrücklage gebucht und damit erfolgsneutral im Eigenkapital erfasst.
95
  
Aus der im Dezember 2007 den IASB-Mitgliedern vorgelegten Tabelle mit Bilanzierungsan-
sätzen wird ersichtlich, dass aus einer Erstbewertung zu Anschaffungskosten auch eine Folge-
bewertung zu Anschaffungskosten folgt.
96
 Dazu finden sich keine anderslautenden Einschät-
zungen in der Literatur.  
Vorräte hingegen müssen zwingend zum niedrigeren Wert aus Anschaffungskosten und Net-
toveräußerungsgewinn bewertet werden
97




Passivierung getätigter Emissionen 
In der Literatur werden in Bezug auf die Passivierung von Emissionsrechten die Begriffe 
Rückstellung (provision) und Verbindlichkeit bzw. Schuld (liability) verwendet.
99
 IAS 37.10 
definiert eine Schuld als eine momentane Verpflichtung, welche aus Ereignissen der Vergan-
genheit resultiert und bei ihrer Erfüllung mit einem Abfluss von wirtschaftlich nutzvollen 
Ressourcen verbunden ist.
100
 Die Rückstellung kann als eine Form der Schuld angesehen 
werden, bei der Zeitpunkt und Höhe des Ressourcenabflusses noch nicht bekannt ist.
101
 Wei-
terhin gibt IAS 37 Merkmale vor, die bei der Passivierung einer Rückstellung erfüllt sein 
müssen. Erstens muss das Unternehmen eine gegenwärtige Verpflichtung aus einem vergan-
genen Ereignis haben. Mit dem Ausstoß von Emission über das Geschäftsjahr ist die Ver-
pflichtung entstanden, Emissionsrechte in Höhe der entstandenen Emissionen vorzuhalten. 
Zweitens muss ein Abfluss von wirtschaftlich nützlichen Ressourcen gegeben sein. Bei der 
Abgabe von Emissionsrechten kommt es zu diesem Ressourcenabfluss, Vermögensgegen-
stände müssen abgetreten werden. Drittens muss die Höhe der Verpflichtung verlässlich ge-
schätzt werden.
102
 METE ET AL schreibt dazu, dass gerade die Unsicherheit über die Höhe 
des Preises von Emissionsrechten in zukünftigen Quartalen die Schuld (liability) zur Rück-
stellung (provision) macht.
103
 Eine verlässliche Schätzung kann das Produkt aus aktuellem 
Marktpreis und Anzahl der Emissionsrechte, die bis zum Bilanzstichtag (balance sheet date) 
verpflichtend vorgehalten werden müssen, sein.
104
 Die Bewertung zum fair value stellt nach 
LOVELL die verlässlichste Schätzung dar und sollte daher bevorzugt werden.
105
 Die Voraus-
                                                 
95  Vgl. VEITH, S.; WERNER, J. R.; ZIMMERMANN, J. (2009), S. 6; REIZINGER-DUCSAI, A. (2011), S. 280. 
96  Vgl. DELOITTE (Hrsg.) (2010), o. S. 
97  IAS 2.9.  
98  Vgl. KPMG (Hrsg.) (2008), S. 7. 
99  Vgl. BEBBINGTON, J.; LARRINAGA-GONZALEZ, C. (2008), S. 705; VEITH, S.; WERNER, J. R.; ZIMMER-
MANN, J. (2009), S. 5 ff.; METE, P.; DICK, C.; MOERMAN, L. (2010), S. 622. 
100  IAS 37.10. 
101  IAS 37.10. 
102  IAS 37.14. 
103  Vgl. METE, P.; DICK, C.; MOERMAN, L. (2010), S. 623. 
104  Vgl. RAIBORN, C.; MASSOUD, M. (2010), S. 112 f. 
105  Vgl. LOVELL, H.; MACKENZIE, D. (2011), S. 728. 
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setzungen zur Passivierung von verursachten Emissionen als Rückstellung nach IAS 37 wer-
den erfüllt.
106
 Nach IAS 37.16 stellt der als Rückstellung angesetzte Betrag „die bestmögliche 
Schätzung dar, die zur Erfüllung der gegenwärtigen Verpflichtung zum Bilanzstichtag erfor-
derlich ist“.
107
 Die bestmögliche Schätzung ergibt sich entweder aus dem Betrag, welchen das 
Unternehmen zum Bilanzstichtag für die Erfüllung der Verpflichtung ausgeben, oder bei der 
Übertragung an einen Dritten zum Bilanzstichtag zahlen müsste.
108
 An dieser Stelle stellt sich 
die Frage, für wie viele Emissionsrechte die bestmögliche Schätzung notwendig ist. Muss die 
gesamte Rückgabemenge an Emissionsrechten, also alle über das Jahr notwendigen Emissi-
onsrechte zum beizulegendem Zeitwert bewertet werden (gross approach) oder reicht es, nur 
die Differenz (shortfall) aus gehaltenen (evtl. kostenfrei zugeteilten) und noch benötigten 
Emissionsrechten zum beizulegenden Zeitwert zu bewerten (net liability approach)? Auch 
diese Frage ist seit der Zurücknahme von IFRIC 3 nicht verbindlich geregelt.
109
  
Bilanzierungsansätze im Überblick 
Abbildung 5 gibt einen Überblick über die relevanten Entscheidungsmöglichkeiten, die einem 
Unternehmen bei der Bilanzierung von staatlich zugeteilten Emissionsrechten begegnen und 
fasst damit die vorangegangenen Abschnitte zusammen.  
 
Abbildung 5: Überblick zu Möglichkeiten der Bilanzierung 
(Eigene Darstellung.) 
                                                 
106  Vgl. COOK, A. (2009), S. 461. 
107  IAS 37.36. 
108  IAS 37.37. 
109  Vgl. RATNATUNGA, J. (2007), S. 14 f.; RAIBORN, C.; MASSOUD, M. (2010), S. 112 f. 
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In Tabelle 2 wird nachfolgend ein Überblick über die Bilanzierungsansätze gegeben, welche 
in der Literatur häufig besprochen werden und in dieser Weise auch in der IASB-Sitzung im 
Dezember 2007 zum Thema „Emissions Trading Schemes“ als wesentliche Ansätze darge-
stellt wurden. (Ansatz 1-3).
110
 Dabei weist die den IASB-Mitgliedern vorgelegte Übersicht 
große Ähnlichkeit mit der Übersicht über relevante Ansätze aus der PWC/IETA-Studie von 
2007 auf.
111
 Diese drei Ansätze werden dem Ansatz 4, bei dem zugeteilte Emissionsrechte als 
Vorräte bilanziert werden, gegenübergestellt.  
Tabelle 2: Bilanzierungsansätze im Überblick 
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110  Vgl. DELOITTE (Hrsg.) (2010), o. S. 
111  Vgl. IETA; PWC (Hrsg.) (2007), S. 27. 
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Rückstellung setzt sich zu-
sammen aus den Anschaf-
fungskosten der benötigten, 
im Unternehmen gehalte-
nen Emissionsrechten und 
zusätzlich eventuell nötigen 
Zukäufen (shortfall), die 
zum Zeitwert bewertet 
werden.  
Müssen nicht alle gehalte-
nen Rechte abgegeben 
werden, berechnet sich der 
Buchwert nach dem FIFO 





fall) wird zum 
Zeitwert bewertet  
Netto-Ansatz 
Nur Defizit (short-
fall) wird zum 
Zeitwert bewertet  
Netto-Ansatz 
(In Anlehnung an (Deloitte 2010)) 
Zum Verkauf von Emissionsrechten und der Bilanzierung von Emissionsrechten für Broker 
und Trader gibt die Fachliteratur nur wenig Einblick, weshalb auf die Ergebnisse der Wirt-
schaftsprüfungsgesellschaften zurückgegriffen wird.  
Verkauf von Emissionsrechten 
Emissionsrechte, die als immaterielle Vermögensgüter gehalten werden, können auch ver-
kauft werden. Die Differenz zwischen Nettoveräußerungswert (Veräußerungswert abzüglich 
Veräußerungskosten) und Restbuchwert führt zur Realisierung von Gewinn oder Verlust, un-
abhängig davon, ob mit dem Verkauf ein Defizit an Emissionsrechten aktuell oder in Zukunft 
entsteht. Führt der Verkauf zu einem gegenwärtigen Defizit an Emissionsrechten, wird eine 




Bilanzierung für Broker und Trader von Emissionsrechten 
Neben den Unternehmen, die die Emissionsrechte benötigen, um den eigenen Bedarf zu de-
cken, gibt es auch Trader. Diese handeln einzig mit den Emissionsrechten, um Gewinne aus 
den Preisschwankungen zu erzielen. In diesem Fall werden die Emissionsrechte nicht als im-
materielle Vermögenswerte, sondern als Vorräte nach IAS 2 bilanziert.
113
 Vorräte können ent-
weder mit dem niedrigeren Wert aus Anschaffungskosten und Nettoveräußerungswert
114
 oder 




COOK schlägt bei der Erstbewertung zum fair value die Bilanzierung von kostenfreien oder 
unter Marktwert zugeteilten Emissionen nicht als passiven Rechnungsabgrenzungsposten, 
                                                 
112  Vgl. ERNST&YOUNG (Hrsg.) (2009), S. 16. 
113  Vgl. ERNST&YOUNG (Hrsg.) (2009), S. 16. 
114  IAS 2.9. 
115  Vgl. ERNST&YOUNG (Hrsg.) (2009), S. 16. 
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sondern direkt als Verbindlichkeit vor.
116
 Dabei ist die Tatsache ausschlaggebend, dass die 
staatlichen Behörden am Beginn des Jahres etwas ausgeben, was sie aller Wahrscheinlichkeit 
nach am Ende des Jahrs zurückfordern.
117
 COOK sieht in diesem Ansatz eine langfristige, mit 
dem Framework vereinbare Lösung, welche „Schnellschüsse“ („quick fix“
118
) vermeidet, die 
zu Komplexität und Widersprüchen führen können.
119
 FEDOROVÁ nennt zwei Lösungsvor-
schläge. Einerseits könnte eine neue Kategorie von immateriellen Vermögensgegenständen 
geschaffen werden. Bisher wird der resultierende Differenzbetrag zu den niedrigeren Anschaf-
fungskosten erfolgsneutral als Neubewertungsrücklage bilanziert. Statt der Neubewertungs-
rücklage könnte der Differenzbetrag auf einem Verrechnungskonto eingestellt werden, sodass 
sich die Erhöhung der Emissionspreise nicht im Eigenkapital widerspiegeln würde. Weiterhin 
könnten Emissionsrechten nach dem Framework wie „hedge accounting“ behandelt wer-
den.
120
 IFRIC sieht in der Anwendung des „hedge accounting“ nach IAS 39 die Gefahr, dass 
Emissionsrechte praktisch bilanziell unsichtbar würden. Wenn angenommen die Zahl der zu-
geteilten, vorhergesagten und tatsächlich verbrauchten Emissionen identisch ist, würden die 
zugeteilten Emissionsrechte an keiner Stelle (Bilanz, GuV) eine Rolle spielen.
121
  
Als Alternative zum Anschaffungskostenmodel erwähnt RATNATUNGA das Amortisati-
onsmodell (amortising model). Dabei werden zugeteilte und erworbene Emissionsrechte zu 
Anschaffungskosten bilanziert und nach entstandenen Emissionen abgeschrieben. Damit wird 
erst eine Verbindlichkeit angesetzt, wenn das Unternehmen nicht mehr ausreichend Zertifika-
te zur Erfüllung der Abgabepflicht vorhält.
122
  
Lösungsansätze innerhalb des IASB 
Vor und nach der Zurücknahme von IFRIC 3 hat das IASB mögliche Lösungen zur Bilanzie-
rung von Emissionsrechten diskutiert. Auch wenn davon noch keine verbindliche Anwendung 
findet, sollen diese Diskussionen innerhalb des IASB hier nicht unerwähnt bleiben, da sie 
eventuell Hinweise auf die Ausgestaltung des für 2012 geplanten Standards geben können.
123
  
Schon 2002 gab es innerhalb der IFRIC die Bestrebung, IAS 38 (Immaterielle Vermögenswer-
te) zu ändern und um eine dritte Form dieser Vermögenswerte zu ergänzen.124 Diese Erweite-
rung von IAS 38 wird auch bei VEITH diskutiert.
125
 Da zu dieser Zeit gerade eine Verände-
rung von IAS 20 (Zuwendungen der öffentlichen Hand) geplant war, entschloss sich IFRIC, 
die geplante Änderung an IAS 38 aufzugeben. Nachdem im Jahr 2005 die Interpretation IF-
RIC 3 zurückgezogen wurde, ruhte innerhalb des IASB die Arbeit an einem einheitlichen 
Standard bis Dezember 2007. Im März 2009 kam das IASB zu dem Schluss, dass Emissions-
rechte zum beizulegenden Zeitwert angesetzt werden sollten, um die Transparenz gegenüber 
der Anschaffungskostenmethode zu erhöhen. Auf der vorerst letzten Sitzung im Oktober 2010 
wurde neben den bekannten Ansätzen noch ein weiterer, der sogenannte Geschäftsmodellan-
                                                 
116  Vgl. COOK, A. (2009), S. 463. 
117  Vgl. COOK, A. (2009), S. 464. 
118  COOK, A. (2009), S. 465. 
119  Vgl. COOK, A. (2009), S. 465. 
120  Vgl. FEDOROVÁ, A. (2005), S. 16. 
121  Vgl. MACKENZIE, D. (2009), S. 449. 
122  Vgl. RATNATUNGA, J. (2007), S. 14. 
123  Vgl. IFRS (Hrsg.) (2011), o. S. 
124  Vgl. IASB (Hrsg.) (2010), o. S. 
125  Vgl. VEITH, S.; WERNER, J. R.; ZIMMERMANN, J. (2009), S.7 f. 
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satz, diskutiert. Bei diesem Ansatz sollte die Bilanzierung von der durch das Unternehmen 
geplanten Nutzung dieser Rechte abhängig sein.
126
 Auf eine endgültige Entscheidung von 
IASB und FASB, welche das Projekt gemeinsam begleiten, werden alle Beteiligten noch min-
destens bis 2012 warten müssen. 
Bilanzierung nach US GAAP 
Da IASB und FASB die Bilanzierung von Emissionsrechten in Zukunft gemeinsam regeln 
wollen, lohnt ein Blick auf die derzeitige Regelung nach US GAAP. Auch zwischen den ame-
rikanischen Unternehmen gibt es Unterschiede bei der Bilanzierung von Emissionsrechten.
127
 
Die FASB, das US-amerikanische Äquivalent zur IASB, hat einen erfolglosen Versuch unter-
nommen, die Bilanzierung von Emissionsrechten im US GAAP einheitlich zu regeln.
128
 Im 
November 2003 diskutierte die Emerging Issues Task Force (EITF), das amerikanische Ge-
genstück zur IFRIC, über “Issue no. 03-14, Participants' Accounting for Emissions Allowanc-
es under a "Cap and Trade" Program“. Die Grundlage bot das USofA (Uniform System of Ac-
counts) 101.21, welches schon 1993 von der Federal Energy Regulatory Commission 
(FERC) veröffentlicht wurde und sich auf die Bilanzierung von Emissionsrechten aus dem 
„U.S. sulfur dioxide (SO2) emissions program“ bezieht.
129
 Mit diesem Programm wurde 1995 
die „Clean Air Act Amendments“ von 1990 umgesetzt. Ziel des Programms ist es, die Schwe-
feldioxidemissionen gegenüber 1980 um 50 % zu senken. Die Emissionsrechte werden analog 
zum EU-EHS kostenfrei zugeteilt oder auktioniert. Die FERC verlangt im USofA 101.21 den 
Ansatz von Emissionsrechten zu Herstellkosten und als Vorrat (inventory). Das heißt, kosten-
frei zugeteilte Rechte werden mit Null, gekaufte Recht zu Anschaffungskosten angesetzt (ana-
log zum net approach während der Erstbewertung). Die Bewertung der gehaltenen Emissions-
rechte erfolgt nach der Methode der gewichteten Durchschnittskosten und sollte monatlich auf 
Basis aktueller Marktdaten oder vernünftiger Schätzung wiederholt werden. Der Aufwand pro 
Periode wird auf Basis der Anschaffungskosten der zur Erfüllung getätigten Emissionsrechte 
angesetzt.
130
 Auch hier kann es zu einem „mismatch“ zwischen der zum beizulegenden Zeit-
wert bewerteten Verbindlichkeit und den gehaltenen Emissionsrechten kommen. Doch dieses 
Risiko ist als gering einzuschätzen und der „mismatch“ tritt nur dann auf, wenn ein Unter-
nehmen Emissionsrechte zukauft, die nicht den Bedarf am Periodenende decken. Die Ab-
schreibung der Vermögenswerte auf der einen Seite und die Neubewertung der Verbindlich-
keit würden die Erfolgsrechnung unterschiedlich beeinflussen.
131
 Nach nur einem Treffen hat 
die EITF „Issue no. 03-14“ wieder von der Agenda genommen. Die Richtlinien aus USofA 




Im Jahr 2007 führte PricewaterhouseCoopers in Zusammenarbeit mit der IETA (International 
Emissions Trading Association) unter 26 Unternehmen eine qualitative Umfrage zur Bilanzie-
                                                 
126  Vgl. DELOITTE (Hrsg.) (2010), o. S. 
127  Vgl. RATNATUNGA, J. (2007), S. 15. 
128  Vgl- FORNARO, J. M.; WINKELMAN, K. A.; GLODSTEIN, D. (2009), S. 41 f. 
129  Vgl. VEITH, S.; WERNER, J. R.; ZIMMERMANN, J. (2009), S. 6. 
130  Vgl. FERC (1993), o. S.; FORNARO, J. M.; WINKELMAN, K. A.; GLODSTEIN, D. (2009), S. 41. 
131  Vgl. VEITH, S.; WERNER, J. R.; ZIMMERMANN, J. (2009), S. 7. 
132  Vgl. FORNARO, J. M.; WINKELMAN, K. A.; GLODSTEIN, D. (2009), S. 41. 
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rungspraxis in europäischen Unternehmen durch.
133
 Die Ergebnisse werden nachfolgend kurz 
vorgestellt. Dabei wird der Fokus auf diesen Bilanzierungsmöglichkeiten liegen, die auch bei 
der Untersuchung im Rahmen dieser Arbeit eine Rolle spielen. Der Vergleich zwischen den 
Ergebnissen der PWC/IETA Untersuchung und denen der nachfolgenden Untersuchung lassen 
sich insofern vergleichen, als dass auch bei der PWC/IETA Untersuchung die große Mehrheit 
der Teilnehmer europäische Unternehmen waren.
134
  
76 % der befragten Unternehmen wählen bei der Erstbewertung den Netto-Ansatz und bewer-
ten die von staatlicher Stelle zugeteilten Emissionsrechte mit Null. Nur 24 % setzen die EUAs 
zum beizulegenden Zeitwert an, wie es in der Interpretation IFRIC 3 gefordert war. Zudem 
wurden die Teilnehmer gefragt, wo die Emissionsrechte in der Bilanz abgebildet werden. 
Demnach bilanzieren 65 % Emissionsrechte als immaterielle Vermögenswerte, 15 % als Vor-
räte und 20 % machen davon abweichende Angaben, weil sie beispielsweise Emissionsrechte 
gar nicht in der Bilanz abbilden.
135
 Weiterhin wählen 79 % die Folgebewertung zu fortgeführ-
ten Anschaffungskosten und nur 21 % die Neubewertungsmethode. Ist der Marktpreis über 
dem Buchpreis, beeinflusst dieser Differenzbetrag direkt die Gewinn- und Verlustrechnung. 
Die Neubewertungsmethode wählen Unternehmen, die ihre Emissionsrechte sowohl als im-
materielle Vermögenswerte als auch als Vorräte bewerten. Dies ist bemerkenswert, da nur IAS 
38 (Immaterielle Vermögenswerte) die Neubewertungsmethode anerkennt. IAS 2 (Vorräte) 
verlangt hingegen den Ansatz mit dem niedrigeren Wert aus Anschaffungskosten und Netto-
veräußerungswert.
136
 Es ist daher zu vermuten, dass es sich bei diesen Unternehmen um Tra-
der handelt, die nach IAS 2.3 (b) ihre Vorräte nicht nach den Bewertungsvorschriften aus IAS 
2 behandeln müssen.
137
 Weiterhin ist die Höhe der zum Bilanzstichtag anzusetzenden Rück-
stellung (provision) abgefragt wurden. Nur 16 % der befragten Unternehmen bewerten die 
Rückstellung nach dem Brutto-Ansatz (gross approach), der in IFRIC 3 gefordert war (siehe 0 
und 0). 73 % der Befragten buchen nur für das Defizit (shortfall) aus gehaltenen und zum Bi-
lanzstichtag benötigten Emissionsrechten eine Rückstellung.
138
   
Relevante Forschungsfragen 
Bisher wurde in der vorliegenden Arbeit der aktuelle Stand aus Forschung und Praxis be-
leuchtet. Zudem wurde eine Studie beschrieben, welche einen ersten Einblick über die bilan-
zielle Wirklichkeit in Bezug auf Emissionsrechte in europäischen Unternehmen gibt. Auch 
sechs Jahre nach Einführung des europäischen Emissionshandels und der Zurücknahme der 
Interpretation IFRIC 3 gibt es noch keine umfangreiche Auswertung über die Art und Weise 
der Bilanzierung von Emissionsrechten in Europa. Es stellt sich die Frage, welcher der vorge-
stellten Ansätze auch tatsächlich in den Unternehmen Anwendung findet und ob bei der Wahl 
des Bilanzierungsansatzes das Land oder die Branche eine Rolle spielt. Die Generalhypothese 
„Wie bilanzieren europäische Unternehmen Emissionsrechte?“ soll der Leitfaden für die 
kommende Inhaltsanalyse sein und eröffnet abschließend zur theoretischen Betrachtung den 
Blick auf die Forschungsfragen dieser Arbeit: 
                                                 
133  Vgl. IETA; PWC (Hrsg.) (2007), S. 4. 
134  Vgl. IETA; PWC (Hrsg.) (2007), S. 45. 
135  Vgl. IETA; PWC (Hrsg.) (2007), S. 12 f.  
136  IAS 2.9. 
137  Vgl. IETA; PWC (Hrsg.) (2007), S. 16. 
138  Vgl. IETA; PWC (Hrsg.) (2007), S. 19. 
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 Ist das Unternehmen am europäischen Emissionshandel beteiligt? 
 Wird die Art und Weise der Bilanzierung offen gelegt? 
 In welcher Branche ist das Emissionsrechte bilanzierende Unternehmen aktiv? 
 Ist das Unternehmen ein Finanzintermediär oder direkter Teilnehmer am Emissions-
handel? 
 Als was werden die Emissionsrechte bilanziert? 
 Zu welchem Wert werden Emissionsrechte bei der Erstbewertung angesetzt? 
 Zu welchem Wert werden Emissionsrechte zur Folgebewertung angesetzt? 
 Wie ergibt sich die Höhe der Rückstellung? 
Bilanzierung von Emissionsrechten: Literaturrecherche und empirische Untersuchung europäischer Unternehmen 25 
3 Inhaltsanalyse 
Nachdem die Bilanzierungsmöglichkeiten beschrieben sind, werden im dritten Kapitel die 
Geschäftsberichte der STOXX Europe 600 Unternehmen hinsichtlich der Forschungsfragen 
mit Hilfe einer Inhaltsanalyse untersucht.  
Die Definition der Inhaltsanalyse ist innerhalb der Autorenschaft nicht eindeutig definiert. 
FRÜH definiert die Inhaltsanalyse als „eine empirische Methode zur systematischen, intersub-
jektiv nachvollziehbaren Beschreibung inhaltlicher und formaler Merkmale von Mitteilun-
gen“.
139
 Für KRIPPENDORFF ist die Inhaltsanalyse eine Forschungstechnik zur Schaffung 
von reproduzierbaren und gültigen Schlussfolgerungen über Texte und deren Nutzung.
140
 
Nach KNAPP besteht das Ziel der Inhaltsanalyse recht allgemein formuliert in der wissen-
schaftlichen Analyse von Kommunikationsinhalten in Textform.
141
 Zudem können Inhaltsana-
lysen zwischen qualitativen (z. B. Lesen der Texte) und quantitativen (z. B. Rechnung mit 
dem Computer) Analysen unterschieden werden. Damit ist davon auszugehen, dass auch der 
quantitativen mit dem Lesen der Texte eine qualitative Analyse voraus geht.
142
 Diese Arbeit 
beschränkt sich auf die qualitative Auswertung der vorliegenden Texte. Der Fokus liegt auf 
den reinen Fakten der Geschäftsberichte.  
Nach FRÜH folgt die Inhaltsanalyse diesen fünf Schritten:  
1. Planungsphas 
Das Untersuchungsziel wird bestimmt und das Untersuchungsmaterial ausgewählt.
143
  
Das Untersuchungsziel ergibt sich aus den in 2.2.2 formulierten Forschungsfragen. Zudem 
muss in der Planungsphase die Auswahl und Bereitstellung des Untersuchungsmaterials erfol-
gen. Um einen Querschnitt über viele Unternehmen verschiedenster Branchen und zahlreicher 





 untersucht. Der STOXX Europe 600 umfasst 600 börsenno-
tierte Unternehmen aus insgesamt 17 europäischen Ländern. Durch die Publikationspflichten 
börsennotierter Unternehmen ist der Einblick in diese im Bezug auf die Art und Weise der Bi-
lanzierung gewährleistet. Bei den Geschäftsberichten wurde jeweils der zuletzt veröffentlichte 
Geschäftsbericht (annual report) gewählt. In der nachfolgenden Übersicht sind die Branchen 
(siehe Abbildung 6) und Länder (siehe Abbildung 7) jeweils mit der dazugehörigen Anzahl an 
Unternehmen abgebildet.  
                                                 
139  FRÜH, W. (2011), S. 27. 
140  Vgl. KRIPPENDORFF, K. (2009), S. 18. 
141  Vgl. KNAPP, W. (2010), S. 20. 
142  Vgl. KRIPPENDORFF, K. (2009), S. 15 f. 
143  Vgl. FRÜH, W. (2011), S. 147 ff. 
144  Vgl. STOXX (Hrsg.) (o. A.), o. S. 
145  Geschäftsberichte und gleichwertige Dokumente (z. Bsp. Reference Document) werden insgesamt nachfolgend als Ge-
schäftsbericht bezeichnet 
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Abbildung 6: STOXX Europe 600 nach Sektoren (n=600, keine Mehrfachzählung) 
(Eigene Darstellung.) 
 
Abbildung 7: STOXX Europe 600 nach Staaten (n=600, keine Mehrfachzählung) 
(Eigene Darstellung.) 
Die Geschäftsberichte sind direkt von der offiziellen Internetpräsenz des Unternehmens her-
untergeladen worden. Die Summe der Geschäftsberichte beläuft sich nicht auf 600, sondern 
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lediglich auf 597. Das hat einerseits damit zu tun, dass sich POSTNL und TNT EXPRESS erst 
im Mai 2011 gesplittet haben und daher keine unterschiedlichen Geschäftsberichte für beide, 
im STOXX Europe 600 gelistete, Unternehmen vorliegen.
146
 Zum anderen sind die beiden 
Unternehmen UNILEVER (UNILEVER NV; UNILEVER PLC) und REED ELSEVIER 




2. Entwicklungsphase:  
Die verschiedenen Kategorien werden gebildet, mit deren Hilfe die Daten identifiziert und 
klassifiziert werden. Es wird zwischen der theoriegeleiteten und der empiriegeleiteten Kate-
goriebildung unterschieden. Die theoriegeleiteten Kategorien werden aus dem Untersu-
chungsziel abgeleitet. Das Vorgehen zur empiriegeleiteten Kategoriebildung ist komplexer 
und wird in vier Phasen unterteilt. In der ersten Phase, der Selektion, wird ein repräsentatives 
Sample von Texten untersucht und die für die Hypothese interessanten Textabschnitte heraus-
gelöst. Diese selektierten Textabschnitte werden in der nächsten Phase, der Bündelung, auf 
inhaltliche Gemeinsamkeiten untersucht. Ergeben sich hierbei sinnvolle Untergruppen, wer-
den diese wiederum separiert. Den einzelnen Bündeln werden anschließend, in der Generali-
sierung, Labels zugeordnet. Die letzte Phase ist der Rückbezug auf die Theorie, indem geprüft 
wird, inwieweit die Kategorien sinnvoll für das Untersuchungsziel sind.
148
 
Der Codebaum (siehe Abbildung 8) setzt sich aus den verschiedenen Kategorien zusammen, 
die in der ersten Ebene durch die beschriebenen Ansätze und Forschungsfragen und in der 
zweiten Ebene empiriegeleitet gebildet werden. Als Sample zur Kategoriebildung dienen die 
Unternehmen der Branche Utilities, da bei diesen Versorgungsunternehmen die Wahrschein-
lichkeit einer Beteiligung am Emissionshandel sehr hoch ist. Die Bündel von Aussagen, die 
auf eine Bilanzierungsmethode hinweisen, werden anhand der in Kapitel 2 beschriebenen Be-
grifflichkeiten gelabelt. Dabei werden die empirisch entstandenen Kategorien mit der theore-
tischen Vorbetrachtung abgeglichen.  
                                                 
146  Vgl. POSTNL (Hrsg.) (2011), o. S. 
147  Vgl. STOXX (Hrsg.) (o. A.), o. S. 
148  Vgl. FRÜH, W. (2011), S. 153 ff. 
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Abbildung 8: Codebaum 
(Eigene Darstellung.) 
3. Testphase:  
Die Testphase setzt sich aus der Probecodierung, der Codiererschulung, der Reliabilitätsprü-
fung und der Validitätsprüfung zusammen. Mit der Probecodierung soll an einem weiteren 
Sample von Texten das bestehende Kategoriesystem überprüft und gegebenenfalls ergänzt 
werden. Die Codiererschulung soll bei mehreren Codierern für eine einheitliche Interpretati-
onsweise des Kategoriesystems sorgen. Die Codiererschulung wird durch eine Reliabilitäts-
prüfung abgeschlossen. Dabei untersuchen mehrere Codierer denselben Text und prüfen an-
schließend die Ergebnisse auf Unterschiede. Die Prüfung gibt Hinweise einerseits zur Qualität 
des Kategoriesystems und andererseits zur Sorgfalt der Codierer. Die abschließende Validi-
tätsprüfung prüft mehrere Faktoren. In der „face-validity“ prüft der Forscher, ob die Ergebnis-
se der Inhaltsanalyse mit dem Forschungsgegenstand übereinstimmen. Die Inhaltsvalidität 
gibt einen Eindruck darüber, inwiefern der Forscher alle möglichen Facetten der Forschungs-




Bei der Probecodierung sind zuerst die Unternehmen der Branche „Versorger“ intensiv unter-
sucht worden. Dabei hat kein Bedarf bestanden, den oben abgebildeten Codebaum zu erwei-
tern. Des Weiteren werden in alphabetischer Reihenfolge die ersten 30 Unternehmen geprüft. 
Auch dabei sind keine Ergänzungen am Codebaum nötig geworden. Die Probecodierung dient 
in diesem Fall zusätzlich dafür, in der Praxis verwendete Synonyme für „Emission right“ zu 
finden. Da alle Texte von einem Codierer, dem Autor, untersucht werden, bedarf es keiner 
                                                 
149  Vgl. FRÜH, W. (2011), S.163 ff. 
Werden Emissionsrechte bilanziert? 
•Ja 
•Nein 
Wenn Ja -> Typus Emissionsrecht 
•Vorrat 
• Immaterieller Vermögenswert 
•Finanzieller Vermögenswert 
•Finanzinstrument  
Wenn Ja -> Erstbewertung 
•Zeitwert 
•Anschaffungskosten 
Wenn Ja -> Folgebewertung  
• fortgeführte Anschaffungskosten 
•Neubewertung 
Wenn Ja -> Bewertung einer Verbindlichkeit 
•Netto-Ansatz 
•Brutto-Ansatz 
Wenn Ja -> Art der Teilnahme am EU EHS  
•Tätigkeit im Geltungsbereich des EU EHS 
•Händler 
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Codiererschulung und abschließenden Reliabilitätsprüfung. Die Validität der Inhaltsanalyse in 
Bezug auf den Forschungsgegenstand ist gesichert, da die verschiedenen Kategorien direkt 
aus den Forschungsfragen abgeleitet wurden und das Kategoriesystem in der Probecodierung 
zu überwiegend eindeutigen Ergebnissen geführt hat. Die Abschnitte zu Emissionsrechten in 
den probecodierten Geschäftsberichten sind überschaubar, sodass schnell geprüft werden 
kann, inwiefern das Kategoriesystem die relevanten Bilanzierungsentscheidungen abbildet. 
Die Inhaltsvalidität ist demnach auch geprüft.  
4. Anwendungsphase:  
Bei mehreren Codierern ist hierbei zu beachten, dass die Codierer bezogen auf das bearbeitete 




Auf die Rotation der Codierer kann in diesem Fall selbstverständlich verzichtet werden. Zu 
Beginn der Anwendungsphase müssen die Geschäftsberichte mit Bezug zur Bilanzierung von 
Emissionsrechten von denen ohne Bezug separiert werden. Alle 597 Geschäftsberichte wer-
den in die Software MaxQDA eingepflegt und nach den relevanten Stichworten durchsucht. 
Als Stichworte dienen die Synonyme für „emission right“ aus der Literaturrecherche, welche 
um die Begriffe aus der Probecodierung ergänzt werden. Die Geschäftsberichte werden nach 
folgenden Stichworten „Emission right“, „Emissions right“, „Emission permit“, „Emission al-
lowance“, „GHG right“, „GHG permit“, „GHG allowance“, „carbon right“, „carbon permit“, 
„carbon allowance“, „emission quota“, „green certificate“, „EUA“, „emission trading right“ 
sowie die Mehrzahl der beschriebenen Stichworte durchsucht.  
Die Treffer dieser Suche sind nicht automatisch einer Kategorie zugeordnet worden, sondern 
einzeln im Zusammenhang nachgelesen. Bei den Geschäftsberichten, die einen Hinweis auf 
staatlich zugeteilte Emissionsrechte geben, aber keine relevanten Suchtreffer enthalten, wird 
der Bericht komplett durchsucht. Damit kann sicher gestellt werden, dass das betroffene Un-
ternehmen den Bilanzierungsansatz auch tatsächlich nicht offenlegt.  
5. Auswertungsphase:  
Die Daten werden aufbereitet und können abschließend ausgewertet werden.  
Die Daten werden parallel zu MaxQDA in eine EXCEL-Tabelle übertragen, um diese dort mit 
Hilfe der Filterfunktion auswerten zu können. Die Ergebnisse der Untersuchung werden im 
nachfolgenden Kapitel dargestellt und erläutert. 
                                                 
150  Vgl. FRÜH, W. (2011), S.198 ff. 
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4 Ergebnisse  
Die Ergebnisse aus der empirischen Untersuchung der STOXX Europe 600-Unternehmen in 
Bezug auf Offenlegung und Wahl des Bilanzierungsansatzes werden in diesem Kapitel darge-
stellt. 
4.1 Am europäischen Emissionshandel beteiligte Unternehmen 
Zuerst muss untersucht werden, welche Unternehmen am europäischen Emissionshandel be-
teiligt sind. Dabei hat die Analyse ergeben, dass 530 (88,33 %) der STOXX Europe 600 Un-
ternehmen nicht am europäischen Emissionshandel beteiligt sind oder dies nicht im Ge-
schäftsbericht darlegen. Von den restlichen 70 (11,67 %) Unternehmen sind 68 (11,33 %) am 
EU-EHS beteiligt und unterliegen der Abgabepflicht für verursachte Unternehmen. Einzig 
zwei (0,33 %) Unternehmen geben im Geschäftsbericht an, nur als Trader am Emissionshan-
del beteiligt zu sein (siehe Abbildung 9). Gerade in der letztgenannten Gruppe ist davon aus-
zugehen, dass auch weitere Unternehmen, speziell Banken, Versicherungsunternehmen und 
Finanzdienstleister am Handel beteiligt sind und die Marktaktivitäten unterstützen, dies aber 
nicht im Geschäftsbericht ausweisen.  
 
Abbildung 9: Beteiligte Unternehmen (n=600, keine Mehrfachzählung) 
(Eigene Darstellung.) 
In Abbildung 10 werden noch einmal die Branchen der STOXX Europe 600 dargestellt. 
Schwarz dargestellt sind die beiden Trader, die beide dem Sektor Banken zugeordnet werden. 
Die Anzahl von Unternehmen, die am Emissionshandel beteiligt sind und Emissionsrechte 
zugeteilt bekommen, wird durch den einfach-gestrichelten, hellen Balken kenntlich gemacht. 
Es ist dabei nicht ausgeschlossen, dass auch diese Unternehmen zusätzlich mit den Emissi-
onsrechten handeln. Die gekreuzt-gestrichelten Balken die übrigen Unternehmen im Index ab. 
Die Prozentangabe zu jeder Branche stellt die am Emissionshandel teilnehmenden Unterneh-
men relativ zur Gesamtzahl an Unternehmen innerhalb einer Branche dar.  
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Abbildung 10: Am Emissionshandel beteiligte Unternehmen nach Sektoren (n=600, keine Mehrfachzählung) 
(Eigene Darstellung.) 
In absoluten (22) und relativen Zahlen (73,3 % der Branche sind Teil des EU-EHS) sind die 
Versorgungsunternehmen die größte Branche innerhalb der im Emissionshandel vertretenen 
Unternehmen. Darin vertreten sind die großen europäischen Energieversorger wie E.ON, 
EDF, ENEL, GDF SUEZ oder RWE. Bei den übrigen Versorgungsunternehmen handelt es 
sich um Übertragungsnetzbetreiber (TERNA), Wasserversorger (UNITED UTILITIES), 
Müllentsorger (SUEZ ENVIRONNEMENT) oder Betreiber erneuerbarer Energien (ENEL 
GREEN POWER).  
Danach folgt die Rohstoffbranche, in der 37,5 % aller Branchenvertreter und insgesamt zwölf 
Unternehmen wie ARCELORMITTAL oder SALZGITTER am europäischen Emissionshan-
del beteiligt sind. Anschließend folgen nach absoluten Zahlen die Industriegüterindustrie mit 
acht beteiligten Unternehmen (z. Bsp. THYSSENKRUPP), die Chemieindustrie (acht Unter-
nehmen; z. Bsp. AKZO NOBEL, BASF) und die Bauwirtschaft (sieben Unternehmen; z. Bsp. 
HEIDELBERGCEMENT, HOLCIM).  
Branchen, in denen kein Unternehmen der Emissionshandelspflicht unterliegt, sind Automo-
bilunternehmen, Banken (einzig als Trader tätig), Einzelhandel, Finanzdienstleister, Immobi-
lien, Medien, Reise & Freizeit sowie Telekommunikation und Versicherer.  
Hierbei fällt der Blick auf die Branche „Reise & Freizeit“, welche auch die großen europäi-
schen Fluggesellschaften AIR FRANCE-KLM, LUFTHANSA und RYANAIR beinhaltet. Wie 
in 2.1.2 dargestellt, wird die Luftfahrt ab 2012 auch in den Emissionshandel für Treibhausga-
se einbezogen. In den Geschäftsberichten der Airlines wird der Emissionshandel einzig als 
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Geschäftsrisiko behandelt. Es wurden aber noch keine Emissionsrechte erworben. Ein Grund 
dafür könnte sein, dass die Airlines erst seit 26. September 2011 die Höhe der spezifischen 
Zuteilung kostenfreier Emissionsrechte errechnen können. An diesem Tag hat die Europäische 
Kommission die Benchmark-Werte bekanntgegeben, an Hand derer die Fluggesellschaften die 
kostenlose Zuteilung von Emissionsrechten in den Jahren 2012 bis 2020 berechnen können.
151
  
Desweiteren werden in Abbildung 11 die im STOXX Europe 600 vertretenen Staaten mit der 
dazugehörigen Gesamtzahl an Unternehmen (einfach-gestrichelt), der Zahl an emissionshan-
delspflichtigen Unternehmen (gekreuzt-gestrichelter Balken) und der Zahl an Tradern 
(schwarzer Balken) dargestellt.  
 
Abbildung 11: Am Emissionshandel beteiligte Unternehmen nach Staaten (n=600, keine Mehrfachzählung) 
(Eigene Darstellung.) 
Bemerkenswert ist, dass alle Länder mindestens ein, im STOXX Europe 600 gelistetes, Un-
ternehmen haben, welches am Emissionshandel beteiligt ist. Innerhalb eines Landes ist der 
Anteil an beteiligten Unternehmen dabei sehr unterschiedlich. 
Die nachfolgenden Abschnitte beziehen sich in Ihrer Untersuchung nur auf die Unternehmen, 
die am Emissionshandel beteiligt sind. Da die zwei Trader (BNP PARIBAS; NORDEA 
BANK) keine weiteren Angaben zur Bilanzierung von Emissionsrechten bereitstellen, werden 
diese zur nachfolgenden Betrachtung ausgeklammert. Der Fokus richtet sich in der weiteren 
Untersuchung auf die Unternehmen, welche Emissionsrechte von staatlicher Seite kostenfrei 
bzw. unter Zeitwert zugeteilt bekommen.   
                                                 
151  Vgl. EUROPÄISCHE KOMMISSION (Hrsg.) (2011), o. S. 
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4.2 Offenlegung der Bilanzierungsentscheidungen 
Diese Arbeit untersucht die Unternehmensdokumente, welche auch von interessierten Investo-
ren und Anteilseignern zur Investitionsentscheidung zu Rate gezogen werden. Wie oben be-
schrieben, sollten Unternehmen ihren Ansatz zur Bilanzierung von Emissionsrechten offenle-
gen, um die Vergleichbarkeit verschiedener Unternehmen zu gewährleisten. Aus diesem 
Grund ist die Untersuchung der Offenlegung von Bilanzierungsentscheidungen den weiteren 
Fragestellungen vorangestellt.  
Wie sich in der Auswertung zeigt, ist die Benennung des gewählten Bilanzierungsansatzes 
keine Selbstverständlichkeit. Von den betrachteten 68 Unternehmen gehen nur 27 (39,7 %) 
auf alle relevanten Punkte ein. 43 (63,2 %) Unternehmen benennen, wie die Emissionsrechte 
angesetzt werden. Zur Art und Weise der Erstbewertung geben 56 (82,4 %), zur Folgebewer-
tung 35 (51,5 %) Unternehmen Auskunft. Über Ansatz und Höhe einer Verbindlichkeit für 
verursachte Emissionen berichten 50 (73,5 %) der untersuchten Unternehmen (siehe Abbil-
dung 12).  
 
Abbildung 12: Offenlegung der Bilanzierungsmethode (n=68, Mehrfachzählung) 
(Eigene Darstellung.) 
Eine Erklärung dafür, warum Unternehmen ihre Bilanzierungsansätze für Emissions-
rechte nicht offenlegen, findet sich im Geschäftsbericht 2010 des portugiesischen 
Unternehmens GALP ENERGIA. Die an GALP ENERGIA kostenfrei zugeteilten 
Emissionsrechte finden erst im Jahresabschluss ihren Niederschlag, wenn das Un-
ternehmen abschätzt, dass die geschätzte Abgabepflicht die zugeteilten Emissions-
rechte übersteigt oder es nicht genutzte Emissionsrechte verkaufen möchte. Auf die-
se Weise können Emissionsrechte auch in anderen Unternehmen für die Investoren 
unsichtbar bleiben. Dabei verlangen Investoren, aber auch andere Stakeholder, zu-
nehmend von den Unternehmen eine Offenlegung der Tätigkeiten in Bezug auf 
Emissionshandel und Nachhaltigkeit im Allgemeinen.152  
4.3 Bilanzierung von Emissionsrechten in europäischen Unternehmen 
Nachfolgend werden die Ergebnisse der Untersuchung hinsichtlich der aufgezeigten Wahl-
möglichkeiten untersucht. Abschließend werden diese Ergebnisse mit der Zuordnung zu den 
beschriebenen Ansätzen verdichtet.  
                                                 
152  KPMG (Hrsg.) (2008), S. 6. 
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Typus von Emissionsrechten 
Die untersuchten Unternehmen folgen üblicherweise der Interpretation IFRIC 3 und setzen 
die Emissionsrechte als immaterielle Vermögenswerte an (39 Unternehmen; 57,3 %). Einzig 
die vier Unternehmen (5,9 %) GDF SUEZ, HOLMEN, SALZGITTER, VEOLIA EN-
VIRONNEMENT bilanzieren zugeteilte Emissionsrechte als Vorrat (siehe Abbildung 13). Das 
führt dazu, dass nur in den beiden Branchen Rohstoffe und Versorger, sowie in den drei Staa-
ten Deutschland, Frankreich und Schweden eine Abweichung von der Bilanzierung von Emis-
sionsrechten als immaterielle Vermögensgüter zu beobachten ist. Weitere 25 Unternehmen 
(36,8 %) machen dazu keine Angaben im Geschäftsbericht. Zugeteilte Emissionsrechte wer-
den von keinem Unternehmen als finanzieller Vermögenswert oder Finanzinstrument angese-
hen. 
 
Abbildung 13: Typus von Emissionsrechten (n=68, keine Mehrfachzählung) 
(Eigene Darstellung.) 
Erstbewertung 
Der durch IFRIC 3 präferierten Art der Erstbewertung, dem Ansatz zum beizulegenden Zeit-
wert, folgen nur elf Unternehmen (16,2 %). Die Mehrheit der Unternehmen (45; 66,2 %) be-
vorzugen den Netto-Ausweis der zugeteilten Emissionsrechte (siehe Abbildung 14).  
 
Abbildung 14: Erstbewertung (n=68, keine Mehrfachzählung) 
(Eigene Darstellung.) 
Bemerkenswert ist, dass ein Unternehmen (HOLMEN) die Emissionsrechte in der Erstbewer-
tung als Vorräte zum beizulegenden Zeitwert bilanziert. Das würde der Tatsache widerspre-
chen, dass, auf Grund eines fehlenden Verweises in IAS 2 auf IAS 20, Emissionsrechte als 
Vorräte zum niedrigeren Wert aus Anschaffungskosten und Nettoveräußerungsgewinn zu bi-
lanzieren sind.  
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Abbildung 15: Erstbewertung nach Staaten (n=68, keine Mehrfachzählung) 
(Eigene Darstellung.) 
Im Gegensatz zu den anderen Staaten überwiegt bei schwedischen und spanischen Unterneh-
men die Erstbewertung zum beizulegenden Zeitwert (je 66,7 %) gegenüber der Erstbewertung 
zu Anschaffungskosten (je 33,3 %) (siehe Abbildung 15).  
Folgebewertung 
Unter den Unternehmen, welche Angaben zur Art und Weise der Folgebewertung machen, bi-
lanziert jedes nach fortgeführten Anschaffungskosten (35; 51,5 % - siehe Abbildung 16). Die 
Unternehmen führen in regelmäßigen Abständen eine Werthaltigkeitsprüfung (impairment 
test) durch, die aber in ihrem Ergebnis nur zu einer niedrigeren Bewertung als die ursprüngli-
chen Anschaffungskosten führen kann. Die Neubewertungsmethode wird von keinem der Un-
ternehmen angewendet. Besondere Beachtung sollte die große Zahl an Unternehmen finden, 
die keine Angaben zur Folgebewertung von zugeteilten Emissionsrechten machen. Ein Grund 
dafür ist sicherlich, dass Unternehmen, welche die zugeteilten Emissionsrechte zu Anschaf-
fungskosten (Null) bewerten, keine Wahlmöglichkeit bei der Folgebewertung haben. Dieser 
Umstand trifft auf 18 der 33 Unternehmen ohne Angabe zur Folgebewertung zu.   
 
Abbildung 16: Folgebewertung (n=68, keine Mehrfachzählung) 
(Eigene Darstellung.) 
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Verbindlichkeit 
Ähnlich der Erst- und Folgebewertung wenden die Unternehmen nicht die weiterhin gültigen 
Vorschläge von IFRIC 3 an. Nur die zwei Unternehmen (2,9 %) ACERINOX und NATIO-
NAL GRID verfolgen den Brutto-Ansatz und bewerten die Verbindlichkeit nach dem Produkt 
aus der gesamten Abgabepflicht und dem Zeitwert der Emissionsrechte zum Stichtag (siehe 
Abbildung 17). Daraus resultiert, dass der Brutto-Ansatz im Rahmen dieser Untersuchung nur 
in Großbritannien und Spanien, sowie in den Branchen Rohstoffe und Versorger zu beobach-
ten ist. Nur die Zahl an zusätzlich benötigen Emissionsrechten (shortfall) werden beim Netto-
Ansatz zum Zeitwert bewertet. Diesen Ansatz wenden 48 Unternehmen (70,6 %) an.  
 
Abbildung 17: Bewertung einer Verbindlichkeit (n=68, keine Mehrfachzählung) 
(Eigene Darstellung.) 
In der Praxis verfolgte Ansätze 
Bei der Zuordnung der Unternehmen zu den in 2.2.2 beschrieben Ansätzen können nur die 
Unternehmen betrachtet werden, welche alle relevanten Angaben machen, um sie sicher zu 
einem der vier Ansätze zuordnen zu können. Da die Folgebewertung bei der Zuordnung zu 
den beschriebenen Ansätzen keine Rolle spielt, werden neben den 27 Unternehmen, die rele-
vante Angaben veröffentlicht haben, auch vier weitere Unternehmen betrachtet, die einzig zur 
Folgebewertung keine Angaben gemacht haben. In Summe ergibt das 31 Unternehmen, die 
sich zur sicheren Zuordnung zu einem der vier Ansätze eignen. Unter diesen Unternehmen 
wenden nur zwei Unternehmen den Ansatz 1, welcher IFRIC 3 entspricht, an (siehe Abbil-
dung 18). Hierbei handelt es sich um die Unternehmen ACERINOX (Rohstoffe, Spanien) und 
NATIONAL GRID (Versorger, Großbritannien). Dies entspricht 6,5 % und kommt damit in 
der Größenordnung dem Umfrageergebnis von 2007 (5 %) unter 26 Unternehmen sehr nah.
153
 
Dabei ist diese geringe Zahl sicherlich auf die in Ansatz 1 auftretende Ergebnisverschiebung 
zurückzuführen. Den Ansatz 2 verfolgen vier der betrachteten Unternehmen und damit 
12,9 %. In der Studie von 2007 gaben 15 % an, diesen Ansatz anzuwenden.
154
  
                                                 
153  Vgl. IETA; PWC (Hrsg.) (2007), S. 25. 
154  Vgl. IETA; PWC (Hrsg.) (2007), S. 25. 
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Abbildung 18: Gewählter Ansatz in der Praxis (n=31, keine Mehrfachzählung) 
(Eigene Darstellung.) 
Die große Mehrheit der Unternehmen bilanziert zugeteilte Emissionsrechte nach Ansatz 3. 23 
von 31 Unternehmen (74,2 %) setzen die Emissionsrechte zu Anschaffungskosten und nutzen 
den Netto-Ansatz bei der Bildung der Verbindlichkeit. 2007 lag dieser Anteil laut der 
PWC/IETA-Studie bei 60 %.
155
 Die beiden übrigen Unternehmen bilanzieren Emissionsrechte 
als Vorrat und können durch die Bewertung der Verbindlichkeit nach dem Netto-Ansatz dem 
Ansatz 4 zugeordnet werden. Wie oben beschrieben besteht bei Ansatz 3 die Gefahr, dass die 
Emissionsrechte in der Bilanz, und damit verbunden auch für die Entscheider im Unterneh-
men, sowie die Investoren, unsichtbar werden.  
In Abbildung 19 und Abbildung 20 sind abschließend die vier Ansätze in Bezug auf Her-
kunftsland und Sektor dargestellt. Dabei ist einerseits ersichtlich, in welchen Ländern und 
Branchen Unternehmen nur unvollständig Auskunft über den gewählten Ansatz geben. Ande-
rerseits werden Unterschiede zwischen verschiedenen Sektoren und verschiedenen Ländern 
hinsichtlich bevorzugter Bilanzierungsansätze deutlich.  
In den fünf Sektoren Bauwirtschaft, Chemie, Industriegüter, Nahrungsmittel und Getränke, 
sowie Öl und Gas bilanzieren Unternehmen, welche Rückschlüsse über den gewählten Ansatz 
zulassen, einheitlich nach Ansatz 3 (siehe Abbildung 19). Bei den Versorgern kommen alle 
vier beschriebenen Ansätze zur Anwendung.  
 
Abbildung 19: Gewählter Ansatz nach Sektoren (n=68, keine Mehrfachzählung) 
(Eigene Darstellung.) 
                                                 
155  Vgl. IETA; PWC (Hrsg.) (2007), S. 25. 
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Zu den Ländern Griechenland, Irland, Luxemburg, Niederlande und Schweiz können anhand 
der vorliegenden Daten keine Unternehmen einem Ansatz zugeordnet werden (siehe Abbil-
dung 20). In den Ländern Belgien, Dänemark, Deutschland, Finnland, Italien und Norwegen 
wenden alle Unternehmen, denen ein Ansatz zuzuordnen ist, den Ansatz 3 an. Außer in Portu-
gal, wo ein Unternehmen den Ansatz 2 verfolgt, kommt in allen Staaten mit zuordenbaren Un-
ternehmen Ansatz 3 zur Anwendung. In den Ländern Frankreich, Großbritannien, Österreich, 
Schweden und Spanien treten zwei oder drei verschiedene Ansätze auf. Ansatz 4 findet einzig 
in Frankreich Anwendung.  
Aufgrund der unvollständigen Offenlegung des Bilanzierungsansatzes zahlreicher Unterneh-
men ist auch die Zahl an Unternehmen, die sich eindeutig einem Ansatz (31) zuordnen lassen 
relativ zur Anzahl an Branchen (19) und Herkunftsländern (17) gering. Diese Tatsache erlaubt 
keine weiteren, sinnvoll interpretierbaren Schlussfolgerungen zum branchen- und länderspezi-
fischen Einfluss auf die Wahl eines Ansatzes. 
 
Abbildung 20: Gewählter Ansatz nach Staaten (n=68, keine Mehrfachzählung) 
(Eigene Darstellung.) 
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5 Zusammenfassung und Ausblick 
„Wir müssen offen und ehrlich Knappheiten benennen, 
 da die Dinge in dieser Welt nicht im Überfluss vorhanden sind.  
Der immer wiederkehrende Versuch, die Wirkung von Knappheiten außer Kraft zu setzen und sich auf diese 
Weise über Realitäten hinwegzutäuschen,  
bringt eben keine dauerhaften Verbesserungen.  
Dadurch verschafft man sich, wie aktuell, im besten Falle Zeit.“ 
Bundespräsident Christian Wulff (2011)
156
 
Treibhausgase konnten über Jahrtausende ohne Beschränkung emittiert werden. Erst seit we-
nigen Jahren, flächendeckend in Europa seit 2005, unterliegt das Recht auf Treibhausgasemis-
sion einer ökonomischen Knappheit. Der Emissionshandel ist derzeit eine der wesentlichen 
Antworten Europas auf die Erderwärmung. Der Emissionshandel ist der Versuch, die Wirkung 
der Knappheit wiederherzustellen und somit die richtigen Anreize für Unternehmen zu setzen. 
Dieser durch die Politik gegebene marktwirtschaftliche Anreiz zur Treibhausgasreduktion 
kann bei den Unternehmen erst dann seine ganze Wirkung entfalten, wenn die Politik in Ver-
bindung mit den Standardsettern verbindliche Rahmenbedingungen schafft. Speziell bei der 
Bilanzierung von Emissionsrechten steht den Unternehmen kein verbindlicher Standard zur 
Verfügung. Insbesondere bei Ansatz und Bewertung von unter Marktpreis zugeteilten  
Emissionsrechten und der Bilanzierung einer Verbindlichkeit für verursachte Emissionen ha-
ben Unternehmen zahlreiche Wahlrechte. Dieser Umstand führt zu verschiedenen, theoretisch 
möglichen Bilanzierungsansätzen für Emissionsrechte. Zur Untersuchung der im STOXX  
Europe 600 gelisteten Unternehmen hinsichtlich der gewählten Bilanzierungsansätze musste 
zuerst die Frage geklärt werden, ob ein Unternehmen im Geschäftsbericht überhaupt von einer 
Beteiligung am Emissionshandel berichtet. Insgesamt 70 der 600 Unternehmen sind am Emis-
sionshandel beteiligt. Davon sind einzig zwei Unternehmen als reine Trader am EU-EHS be-
teiligt, die weiteren 68 Unternehmen fallen mit ihren Tätigkeiten in den Gültigkeitsbereich 
des EU-EHS. Die drei Fluggesellschaften im STOXX Europe 600 geben keine Beteiligung 
am Emissionshandel an, obwohl ab 2012 der Flugverkehr in den Geltungsbereich des EU-
EHS aufgenommen wird. Außerdem kann festgehalten werden, dass ein Großteil der unter-
suchten Unternehmen keine vollständigen Informationen über den gewählten Bilanzierungs-
ansatz offenlegt. Damit schränken diese Unternehmen die Transparenz und Vergleichbarkeit 
für Investoren und andere Marktteilnehmer ein. Bei der Zuordnung der Unternehmen zu den 
theoretisch möglichen Bilanzierungsansätzen stellt sich heraus, dass die große Mehrheit An-
satz 3 anwendet. Dabei werden kostenfrei zugeteilte Emissionsrechte als immaterielle Vermö-
genswerte mit den Anschaffungskosten, also dem Wert Null angesetzt. Die Gefahr dieses am 
weitverbreitetsten Ansatzes ist, dass Emissionsrechte in der Bilanz unsichtbar bleiben, solange 
die verursachten Emissionen die zugeteilte Menge an EUAs nicht überschreitet. Investoren 
bietet der Geschäftsbericht somit möglicherweise nur einen unzureichenden Einblick in die 
unternehmerische Wirklichkeit bezüglich des Emissionshandels. Auch den Managern inner-
                                                 
156  Bundespräsident Christian Wulff im Rahmen einer Rede auf der Tagung von Wirtschaftsnobelpreisträgern in Lindau im 
24. August 2011. 
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halb des Unternehmens kann – aufgrund der unsichtbaren, faktisch „wertlosen“ Emissions-
rechte – die Bedeutung und Knappheit der Rechte aus dem Blick geraten. Nur zwei Unter-
nehmen bilanzieren Emissionsrechte nach der 2005 zurückgenommenen, aber weiterhin gülti-
gen Interpretation IFRIC 3. Diese geringe Zahl ist mit Blick auf die auftretende Ergebnisver-
schiebung nicht verwunderlich. Weiterhin kann festgestellt werden, dass Unternehmen relativ 
unabhängig von Herkunftsland und Sektor verschiedene Bilanzierungsansätze wählen. Damit 
möglichst viele dieser Probleme in Zukunft vermieden werden, arbeiten IASB und FASB seit 
einigen Jahren an einem einheitlichen Standard. Dies ist leider bisher noch ohne Ergebnis ge-
blieben.  
Insgesamt beschreibt die Arbeit den Ist-Zustand in europäischen Unternehmen bezüglich der 
Bilanzierung von Emissionsrechten. Für weiterführende Forschungsleistungen können Inter-
views mit den Unternehmensvertretern und Wirtschaftsprüfern der 70 am Emissionshandel 
beteiligten Unternehmen Aufschluss über die unternehmensspezifischen Gründe zur Wahl ei-
nes der beschriebenen Bilanzierungsansätze geben. Zudem kann der Einfluss bestimmter Bi-
lanzkennzahlen auf die Wahl des Bilanzierungsansatzes untersucht werden. Außerdem kann 
die Anzahl der untersuchten Unternehmen vergrößert werden, um einen möglichen Einfluss 
von Sektor und Land auf den Bilanzierungsansatz feststellen zu können. 
Für die Zukunft bleibt abzuwarten, welche Bedeutung dem Emissionshandel – und damit ver-
bunden der Bilanzierung von Emissionsrechten – global zukommen wird. Über ein verbindli-
ches Klimaschutzabkommen, welches die Zeit nach Ablauf des Kyoto-Protokolls im Jahr 
2012 regelt, wird erst auf der nächsten UN-Klimakonferenz vom 28.11. – 09.12.2011 in Dur-
ban diskutiert.
157
 Die Entscheidung, ob der Emissionshandel die globale Antwort auf die öko-
logischen Herausforderungen wird, steht dementsprechend noch aus.  
 
  
                                                 
157  Vgl. BUNDESMINISTERIUM FÜR UMWELT, NATURSCHUTZ UND REAKTORSICHERHEIT (BMU) (Hrsg.) 
(2011), o. S. 
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Anhang 




Google Scholar ScienceDirect 
"emission permits"  "financial accounting"  11(0) 54(2) 5(0) 
"emission allowances"  "financial accounting"  12(1) 80(8) 9(0) 
"emission rights" "financial accounting"  23(0) 86(1) 5(0) 
"carbon permits" "financial accounting"  2(0) 9(0) 3(0) 
"carbon allowances" "financial accounting"  4(0) 24(1) 1(0) 
"carbon rights" "financial accounting"  0(0) 5(0) 0(0) 
"carbon emission" "financial accounting"  21(1) 74(0) 12(0) 
"GHG permits" "financial accounting"  0(0) 1(0) 1(0) 
"GHG allowances" "financial accounting"  0(0) 2(0) 0(0) 
"GHG rights" "financial accounting"  0(0) 1(0) 0(0) 
"GHG emission" "financial accounting"  
 
68(0) 9(0) 
"carbon trading" "financial accounting"  22(0) 104(0) 5(0) 
"emission* trading" "financial accounting"  72(0) 213(1) 18(0) 
"carbon financial  
accounting" 
- 1(0) 5(0) 0(0) 
(Eigene Darstellung.) 
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1(0) 0(0) 1(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 
Journal of Accounting Li-
terature 
0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 
Journal of Risk 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 
International Journal of 
Auditing 
0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 








































































































































































0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 
Australian Accounting 
Review 
0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 
European Journal of Fi-
nance 
0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 
Journal of International 
Accounting, Auditing & 
Taxation 
0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 
Accounting Horizons 1(0) 0(0) 0(0) 0(0) 1(0) 0(0) 1(0) 0(0) 0(0) 0(0) 1(0) 1(0) 2(0) 1(0) 
British Accounting Re-
view 
0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 
International Journal of 
Accounting 
0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 
Accounting and Finance 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 
Accounting & the Public 
Interest 
0(0) 1(1) 1(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 1(0) 0(0) 
Journal of Taxation 0(0) 2(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 
Advances in Accounting 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 
Intelligent Systems in 
Accounting, Finance & 
Management 
0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 
Advances in International 
Accounting 
0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 
Accounting in Europe 0(0) 0(0) 3(1) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 
Journal of Accounting 
Education 
0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 
Issues in Accounting 
Education 
0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 
Bank Accounting and Fi-
nance 
0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 
Journal of Accountancy 0(0) 1(1) 2(0) 0(0) 1(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 0(0) 1(0) 0(0) 0(0) 0(0) 
(Eigene Darstellung.) 
Folgende Journals konnten aufgrund fehlender Zugriffsberechtigung nicht vollständig durch-
sucht werden:  
Auditing, A Journal of Practice and Theory, Journal of Applied Accounting Research, Review 
of Accounting and Finance, International Journal of Accounting, Auditing and Performance 
Evaluation, Advances in Management Accounting, Journal of Cost Management, Accountant 
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Tabelle 5: Ergebnisse Literaturraster (Fedorová, Larson) 





EMISSION ALLOWANCES IN FINAN-
CIAL ACCOUNTING 
Constituent Participation and the IASB’s In-
ternational Financial Reporting Interpretations 
Committee 
Land/Region Czech USA 
Journal / Accounting in Europe 
Art der Publi-
kation 
Working paper Academic Paper 
Inhalt 
Describe accounting concerning allowances 
according to IAS/IFRS and Czech conditions 
 This study investigates constituent participa-
tion of one significant part of the IASB, the 
International Financial Reporting Interpreta-
tions Committee (IFRIC). IASB/IFRIC con-
stituents are classified in two ways: (1) geo-
graphically (by country and region); and (2) 
stakeholder interest group (the accounting 
profession, regulators, preparers and users). 
Respondents writing comment letters in re-






/  / 
Gründe für die 
Zurücknahme 
von IFRIC 3 
this interpretation was not recommended for 
the European Union because it was not in ac-
cordance with the principle of true and fair 
representation and did not meet the criteria of 









From IFRIC 3, there follows that Allowances 




Comparison between "accounting without re-
valuation" and "accouting with revaluation" - 
"The problem is misinformation concerning 
the economic result, although the equity re-
mains unchanged." S. 15/16  
revaluation model: It is possible to try to find 
solution of this situation in IAS 10 - Events 
after the Balance Sheet Date. However, there 
follows from this standard that retirement of 
assets after the balance sheet date is just the 
transaction in the case of which accounting 
statements are not amended, and nature of the 
event, and estimation of value impact of the 
transaction, are only disclosed. S.15 
/ 
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Autor/Autoren Fedorová Larson 
Lösungsansät-
ze 
1) To create, for the allowances, a new cate-
gory of intangible assets in which it would be 
possible to place increase of real value on re-
turn accounts. This would rectify the incon-
sistency of the present model of the real value 
of the allowance, where revaluation of the real 
value of the allowance is reflected in the equi-
ty, and increase of the provisions value to the 
real price is reflected in results. 2) Accounting 
of emission rights within the framework of 






The results of the geographic analysis were a 
bit surprising. While some in the EU com-
plain about the lack of European participation 
in the IFRS standardsetting process, a majori-
ty of all IFRIC respondents were from the EU. 
S.208  For example, Australia and New Zea-
land, which adopted ‘equivalents’ that were 
quite close to IFRS, provided a relatively 
large number of responses.  S.229 
(Eigene Darstellung.) 
Tabelle 6: Ergebnisse Literaturraster (Ratnatunga, Bebbington) 
Autor/Autoren Ratnatunga Bebbington 
Erscheinungsjahr 2007 2008 
Titel 
An Inconvenient Truth about Account-
ing 
Carbon Trading: Accounting and Re-
porting Issues 
Land/Region Australia GB, Spain, Europa 
Journal 
Journal of Applied Management Ac-
counting Research 
European Accounting Review 
Art der Publikation Academic Paper Academic Paper 
Inhalt 
This paper considers the impact of the 
Kyoto protocol on countries, business 
entities and individuals, and if the ac-
counting profession is ready to meet 
the challenges brought about as coun-
tries enact carbon trading legislation. 
An inconvenient truth is that the meas-
urement, reporting and assurance 
frameworks developed in financial ac-
counting and auditing actually hinders 
the role the profession can play in re-
ducing global warming. Management 
accounting reporting has no such cons-
traints. 
The impetus for this special debating 
forum arises from the concern about 
the impact of anthropogenic induced 
global climate change (GCC) and the 
assumption that GCC raises issues of 
significance with respect to the ac-
countability of firms to stakeholders 
for financial and non-financial per-
formance. The paper reviews the 
problems that are associated with the 
valuation of pollution allowances and 
their identification as assets (and the 
liabilities that arise if companies pol-
lute beyond allowed levels). A closer 
inspection of the risks and uncertain-
ties that arise from GCC initiates a 
discussion of non-financial account-
ing and reporting about carbon. Non-
financial reporting is necessary to al-
low conditions for democratic ac-
countability in an uncertain setting. 
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At the end of each year, organisations 
must match their actual emissions 
with a sufficient amount of EUAs and 
CERs and then surrender these to the 
national registry (this matching has to 
be complete by 30 April of the year 
following the end of the calendar 
year). S.703 
Gründe für die Zurücknahme 
von IFRIC 3 
/ 
EFRAG issued negative endorsement 
advice, whose rational stems from the 
measurement and reporting mis-
matches that are produced when as-
sets are measured at cost and the cor-
responding liability at fair value and 
where allowance revaluation gains are 
recognised directly in equity while 
expenses relating to the liability are 
recognised in profit and loss. EFRAG 
considered that these mismatches 
would result in an artificial volatility 
of results in companies, especially 
when the company does not trade 
emission rights, with the effect of 
IFRIC 3 not reflecting the ‘economic 
reality’ of the organisations. S. 705 




It is generally agreed that a ‘carbon al-
lowance’ is an intangible asset. How-
ever, it is a new category of intangible 
asset, i.e. one that should be measured 
at fair value with changes in value rec-
ognised in profit or loss. Further, de-
pending on the business, it could be 
argued that this category of intangible 
assets can be accounted in three ways: 
as items of inventory if the organisa-
tion is set up to trade in ‘allowances’; 
as financial assets and measuring them 
at fair value with gains and losses rec-
ognised in income, and as derivatives 
by accounting for them as a cash flow 
hedge. S.13/14 
For IFRIC 3 emission allowances are 
intangible assets (IAS 38) that when 
received free of charge need to be 
treated as a governmental grant: the 
emission allowances need to be rec-
ognised initially at fair value that 
gives rise to a deferred credit. S.715 
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Autor/Autoren Ratnatunga Bebbington 
Diskutierte Ansätze net approach vs. amortising model 
NET APPROACH First, considering 
that the majority of EUAs, in the ini-
tial allocation, are free for the compa-
nies affected and that only a small 
amount of the total emission rights 
contained within the EU ETS are pur-
chased, the valuation of granted al-
lowances is debatable and, given the 
volume of EUAs for some companies, 
has a potential significant impact in 
their accounts. Second, the recogni-
tion of assets and liabilities with dif-
ferent valuation bases could produce a 
volatility of results in some compa-
nies. These two aspects, together, lead 
to lobbying (for example, in the draft-
ing of IFRIC 3) for the recognition 
and reporting of the net position with 
respect to emission allowances. Ac-
cording to this view, only purchased 
allowances would have an impact on 
the balance sheet S.704 
‘full’ approach S.704/705 
Lösungsansätze / / 
Zukünftige Entwicklung 
In late 2005 the IASB decided to add a 
project to its agenda to provide a com-
prehensive model for emission allow-
ances similar to issues discussed in 
IFRIC 3. This is yet to be released. 
S.15 
/ 
Anmerkungen / / 
(Eigene Darstellung.) 
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Tabelle 7: Ergebnisse Literaturraster (Chand, Johnston) 





The Political and Unstable Nature of the 
IASB’s ‘Stable Platform’: Post-Convergence 
Australian Experience 
The Value Relevance of Greenhouse 
Gas Emissions Allowances: An Exploratory 
Study in the Related United States SO2 Mar-
ket 
Land/Region Australia USA 
Journal Australian Accounting Review European Accounting Review 
Art der Publi-
kation 
Academic Paper Academic Paper 
Inhalt 
 We review the major changes made by the 
IASB to its stable platform of standards to il-
lustrate how politics 
and lobbying influence the standard-setting 
process. 
Furthermore, Australian experience since In-
ternational 
Financial Reporting Standards (IFRS) adop-
tion is used to 
illustrate the impact and extent of these and 
other changes within the local environment. 
This paper examines the valuation implica-
tions of greenhouse gas (GHG) 
emissions allowances. We posit that the value 
of a firm’s bank of emission allowances has 
two components that are likely to be positive-
ly valued by the capital market: (1) an asset 







Gründe für die 
Zurücknahme 
von IFRIC 3 
In addition to industry concern over the profit 
volatility that would result from the adoption 
of IFRIC 3, there was a mismatch in the 
recognition of emission liabilities under IAS 
37 Provisions, Contingent Liabilities and 
Contingent Assets (changes are taken to the 
income statement) and emission assets under 
IAS 38 Intangible Assets (changes are taken 
to equity), both of which need to be disclosed 
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Autor/Autoren Chand Johnston 
Ansatz Emis-
sionsrecht 
The UIG-issued Interpretation 3 Emission 
Rights in 
March 2005 to account for the introduction in 
January 2005 of the EU Emissions Trading 
Scheme (ETS), which had arisen as a re-
sponse to the EU’s Kyoto Protocol Commit-
ment on climate change. In essence, business-
es that emit carbon-based emissions can pur-
chase (or be allocated) emissions allowances, 
which are designated as intangible assets and 
which diminish in value over time and are 
tradeable in an open market. Businesses ex-
ceeding their allowance can purchase addi-
tional 
‘emission credits’ or incur a liability. UIG In-
terpretation 3isequivalenttoIFRIC3 Emission 
Rights.Previously, 
Australia had no specific requirements to ac-
count for 












IFRS (International Federal Reporting Stand-
ards) do not include 
mandatory disclosure of permit activity. For-
tunately, while US GAAP (Generally Accept-
ed Accounting Principles) do not include 
mandatory disclosure of permit activity either. 
S. 748 
(Eigene Darstellung.) 
Tabelle 8: Ergebnisse Literaturraster (Braun, Cook) 





The evolution of emissions trading in 
the European Union – The role of pol-
icy networks, knowledge and policy 
entrepreneurs 
Emission rights: From costless activity to market op-
erations 
Land/Region Germany UK 
Journal 
Accounting, Organizations and 
Society 
Accounting, Organizations and Society 
Art der Publi-
kation 
Academic Paper Academic Paper 
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Autor/Autoren Braun Cook 
Inhalt 
This paper starts with a recapitulation 
of how emissions trading became a 
cornerstone of the European Union’s 
climate policy. Drawing upon these 
preconditions, this paper analyses the 
development of the European Union 
Emissions Trading Scheme (EU ETS). 
This paper examines the issues surrounding the abort-
ed attempt of IFRIC 3 by the International Account-
ing Standards Board in early 2005 to regulate the ac-
counting for the European Union’s new Emissions 
Trading Scheme under the Kyoto Protocol. After 
showing why the challenge has to be faced, the paper 
suggests a possible way forward that the IASB might 
consider when it revisits the subject, as it is expected 






Gründe für die 
Zurücknahme 
von IFRIC 3 
While many accounting issues arising 
from emissions trading schemes re-
main unsolved the IASB put the issue 
back on the table as there is a risk of 
diverse accounting practices which 
might impair the comparability and 
usefulness of financial statement in-
formation. S.471 
Three features in particular lay at the heart of the 
challenge posed to standard setters as they sought to 
deal with Emission Rights: 
  A previously costless activity had become costly. 
  Governments mitigated the cost. 
  By means of marketable allowances. 
It is the combination of these features that has so far 
proved an insuperable problem for accounting to re-
flect. S.457 The critics concentrated on the volatility 
generated in the income statement over the course of 
the annual cycle, at the end and even in some cases 
into the next period. IASs apply the same revaluation 
rules to intangible assets as to property, plant and 









The Framework defines an asset as ‘a resource con-
trolled by the entity as a result of past events and from 
which future economic benefits are expected to flow 
to the entity’. The IFRIC found that allowances allo-
cated by government, no less than those purchased, 
met this definition. They are expected to generate fu-
ture benefits for the entity either when tendered in set-
tlement of an emissions liability or through sale into 
the market. Although, as we shall see later, this con-
clusion gave rise to uncomfortable consequences, it is 
difficult to challenge it on conceptual grounds. How-
ever, in determining whether allowances were a 
financial instrument or an intangible asset, the IFRIC 
encountered a more artificial difficulty of the IASB’s 
own making. It would have been convenient if the al-
lowances could have been classified as one of the 
classes of assets that IASs require to be remeasured to 
fair value at each reporting date, with gains and losses 
reported in profit or loss. S.460 
Diskutierte 
Ansätze 
/ IFRIC 3 - FV model; IFRIC 3 Cost model 
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of the cap and trade scheme that, in combination, are 
probably unique: a grant of assets having two func-
tions – an immediately marketable security and a 
‘currency’which will be the sole means of satisfying a 
highly probable future liability to the grantor. The 
Framework necessarily focuses on the financial posi-
tion at the reporting date. However, the implications 
of expected future events are taken into account to the 
extent that they throw light on the existence of assets 
and liabilities at that date. This paper suggests that a 
grant of assets that are extremely likely to have to be 
repaid is a liability, notwithstanding that the assets 






(1) the integration of international 
emissions trading into the Kyoto Pro-
tocol; (2) the failure of the 6th Con-
ference of the Parties to the United 
Nations Framework Convention on 
Climate Change (UNFCCC) and the 
withdrawal of the United States from 
the Kyoto Protocol negotiations [Ver-
handlung]; and (3) the unsuccessful 
attempt [Anlauf] to introduce an EU-
wide CO2-tax.  S.472f 
/ 
(Eigene Darstellung.) 
Tabelle 9: Ergebnisse Literaturraster (Cummings, Engels) 





HAZY VIEWS: MEASUREMENT AND 
REPORTING ISSUES SURROUNDING 
CARBON ACCOUNTING 
The European Emissions Trading Scheme: An 
exploratory study of how companies learn to 
account for carbon  
Land/Region Australia Germany, UK, Netherlands, Denmark 
Journal / Accounting, Organizations and Society 
Art der Publi-
kation 
Conference paper Academic Paper 
Inhalt 
In July 2008, the Australian Federal Govern-
ment presented a ‘green paper’ for the design 
of the forthcoming Australian Emissions 
Trading Scheme (AETS), to commence in 
2011.  There are various unresolved issues in 
the AETS design, an important one being the 
lack of guidance on how to account for emis-
sions rights.  
The purpose of this paper is to solicit the atti-
tudes of accounting professionals regarding 
measurement and reporting issue surrounding 
carbon accounting. 
The survey was conducted three times and 
addressed all companies covered by the EU 
ETS in Germany, the United Kingdom, Den-
mark and the Netherlands. Results are 
provided on the share of companies that trad-
ed emission allowances, on the knowledge of 
their own CO2 abatement costs, 
on the organisational unit that was responsible 
for decisions on emissions trading, and on the 
use of internal and external 
sources of advice.  
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IAS 20 Government Grants allows recogni-
tion of granted permits at nil value. The main 
problem of nil value measurement, however, 
is that granted permits will not be visible in 
the financial statements, while those pur-
chased/auctioned are. S.6 
/ 
Gründe für die 
Zurücknahme 








IFRIC 3 adopted the position that permits do 
not satisfy the definition of a financial instru-
ment as they are neither equity instruments 















Given that Emissions Trading has been a rela-
tively recent development, scant academic lit-
erature exists in the area from an accounting 
perspective. This may be cause for concern as 
a lack of accounting guidance at an early 
stage allows for agendas to be developed by 
interested parties, which in turn may result in 
the formation of accounting pronouncements 
that are inherently political in nature and driv-
en by stakeholder self-interest rather than 
sound conceptual underpinnings. S.2  
The survey reveals that the rate of companies 
that traded in each of these years not only var-
ies across the four countries but also over time 
S.491 Their expertise would therefore 
focus not on the trading aspects but rather on 
legal complaints. It would be difficult to de-
rive an active trading strategy from this type 
of expertise alone. S.497 It is also interesting 
to see that specialised private consulting firms 
were the single most important source of ex-
pertise, as they offer exclusive advice to the 
individual company. S.497 
(Eigene Darstellung.) 
Tabelle 10: Ergebnisse Literaturraster (Fornaro, Hopwood) 





Accountmg tor Emissions 
Emerging issues and the need for 
global accounting standards 
Accounting and the environment 
Land/Region USA UK 
Journal Journal of Accountancy Accounting, Organizations and Society 
Art der Publi-
kation 
Magazine Academic Paper 
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Autor/Autoren Fornaro Hopwood 
Inhalt 
This article introduces the fundamental ac-
counting issues concerning emissions of 
GHGs. The key elements of "cap and trade" 
programs are discussed since they are the pre-
dominant market mechanism employed glob-
ally 10 limit GHG emissions. Finally, we ex-
amine attempts by standard setters to fill the 
void in the authoritative accounting guidance 
in this area and the consequences of the di-
verse accounting practices that have emerged 
globally. 
Introducing a discussion of some of the ways 
in which accounting and other calculative 
mechanisms are involved in environmental 
matters, the article focuses on a number of 
questions that emerge from accounting for 
carbon emission permits and corporate envi-
ronmental reporting. Identifying some of the 
interests and pressures that already influence 






Gründe für die 
Zurücknahme 
von IFRIC 3 
This is a direct consequence of recognizing al-
lowances received as revenue based upon the 
market price on the date of receipt (under IAS 
20) and emissions expense at fair value on the 
reporting date (under IAS 37). This "mis-
match" and related volatility were some of the 
key reasons for the opposition to IFRIC 3. 
The financial results are ndicative of the lack 
oí comparability among companies in the EU 
and between those in the EU and the U.S. 
Moreover, distortions in leverage ratios, re-
turn on assets, and other profitability 
measures can diminish the relevance of finan-





Unfortunately, past attempts by FASB and the 
International Accounting Standards Board 
(lASB) to provide guidance in this area have 
been unsuccessful. S.41 
With the withdrawal of IFRIC 3, participants 
in the growing EU emissions trading markets 








(1) existing U.S. CAAP under the FERC 
regulations, (2) the requirements originally 
proposed under IFRIC 3, and (3) common 
practices being used to account for EU-ETS 









The distribution of permits was made by the 
relevant European governments, officially on 
the basis of past  xperiences and future plans 
but also, it would appear, on the basis of in-
tense 
corporate lobbying and governmental charac-
terisations of their short-term national interest. 
S.435 
(Eigene Darstellung.) 
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Tabelle 11: Ergebnisse Literaturraster (MacKenzie, Singh) 





Making things the same: Gases, emission 
rights and the politics of carbon markets 
Cracks appear in carbon emissions 
accounting 
Land/Region UK UK 
Journal Accounting, Organizations and Society AccountancyAge 
Art der Publi-
kation 
Academic Paper Magazine 
Inhalt 
This paper analyses the development of car-
bon markets: markets in permits to emit 
greenhouse gases or in credits earned by not 
emitting them. It describes briefly how such 
markets have come into being, and discusses 
in more detail two aspects of the efforts to 
‘make things the same’ in carbon markets. 
The paper concludes by discussing the atti-
tude that should be taken to carbon markets 
and the possibility of developing a ‘politics of 
market design’ oriented to making such mar-
kets more effective tools of abatement. 
Status Quo of the carbon emission accouting - 






Gründe für die 
Zurücknahme 
von IFRIC 3 
However, IFRIC 3 encountered strong opposi-
tion, with critics arguing that the relationship 
of IFRIC 3 to the three relevant standards – 
IAS 20, 37 and 38 – would create accounting 
mismatches, especially in the light of antici-
pated changes to IAS 20, which if made will 
mean that non-repayable government grants 







A major concern is that multinational busi-
nesses now have to cope with more than 100 
different national policies around the world on 
how to manage or reduce carbon emissions. 
And yet there is no standardised accounting 
method to bring the issue on to company bal-
ance sheets. This also raises complex auditing 
issues. There is concern that auditors currently 
have no uniform understanding of how to 
consider carbon emissionreporting. S.1 
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Autor/Autoren MacKenzie Singh 
Ansatz Emis-
sionsrecht 
An allowance was, however, in the IFRIC’s 
view clearly an asset. But what was its nature? 
Was it an ‘intangible asset’ – ‘An identifiable 
non-monetary asset without physical sub-
stance’– and thus within the scope of Interna-
tional Accounting Standard (IAS) 38? Or was 
it a ‘financial instrument’ – a ‘contract that 
gives rise to both a financial asset of one enti-
ty and a financial liability or equity instrument 
of another entity’  – and thus within the scope 
of the standard governing such instruments, 
IAS 39? Some of those who commented on 
the IFRIC’s initial draft argued that an allow-
ance was indeed a financial instrument, but 
the IFRIC disagreed: though allowances ‘have 
some features that are more commonly found 
in financial assets than in intangible assets’ – 
such as being ‘traded in a ready market’ – 












Tax measures require unanimity: a single dis-
senting country can block them. Emissions 
trading, in contrast, counts as an environmen-
tal, not a tax matter. That takes it into the ter-
rain of ‘qualified majority voting’. No single 
country can stop such a scheme: doing so 
takes a coalition of countries sufficiently pop-
ulous (since voting weights roughly follow 
population) to form a ‘blocking minority’ 
S.443 In terms of volume of transactions, the 
ETS is the largest greenhouse-gas market. The 
scheme has had its difficulties – the over-
allocation, violent price fluctuations and 
‘windfall profits’ discussed below S.443 
The problem is that the IASB has been dis-
tracted by issues generated by the global re-
cession and the credit crunch. S.1 
(Eigene Darstellung.) 
Tabelle 12: Ergebnisse Literaturraster (Veith, Griffin) 





Competing Accounting Treatments for Emis-
sion Rights: A Capital Market Perspective 
How Will the Billions of “Free” Climate 
Change Allowances Under 
Cap and‐Trade Affect U.S. Companies’ Bal-
ance Sheets? 
Land/Region Germany USA 
Journal / / 
Art der Publi-
kation 
Conference Paper Working paper 
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Autor/Autoren Veith Griffin 
Inhalt 
This study provides comparative tests for the 
decision usefulness of four accounting alter-
natives for emission rights. In current ac-
counting practice, cost-based net approaches 
as well as cost- and market-based gross ap-
proaches coexist. Modelling the available ac-
counting treatments as reporting alternatives 
for a sample of the major polluters within the 
EU ETS, we present empirical evidence on 
their suitability in a market valuation setting. 
This study states and tests an economic model 
that accounts for the relation between green-
house gas emissions and financial statement 
variables at the individual company level to 
assess this contention. My analysis suggests 
that under the likely accounting treatments for 
emission allowances, U.S. companies’ bal-
ance sheet and profit ratios will show a mod-
est but variable impact, depending on the ac-
counting choice and industry. Some treat-
ments, however, will allow companies to 
move these allowances and much of the liabil-
ity “off balance sheet,” so that in these cases 
the financial impact of emission allowances 
could be unclear to many investors. When 
companies use diverse or unclear accounting 
treatments for similar economic benefits, this 






/  / 
Gründe für die 
Zurücknahme 





This duality is partly due to the failure to pro-
nounce a definite accounting treatment under  
IFRS.  Currently, a wide range of accounting 
treatments exist in practice. S.1 
The reason is that none of the major regulato-
ry agencies– the Securities and Exchange 
Commission (SEC), the Financial Accounting 
Standards Board (FASB), and the Internation-
al Accounting Standards Board (IASB)– has 
finalized a standard on accounting and report-






In current accounting practice, cost-based net 
approaches as well as cost- and market-based 
gross approaches coexist. S.1 For IFRS firms, 
three alternative accounting treatments are 
available: first, the cost model, second, the re-
valuation model (both outlined in IFRIC 3), 
and third, the methods applicable under US 
GAAP (USofA 101.21). The last solution can 
be adopted as IAS 8.12 allows the usage of 
accounting policies from other standard set-
ters if no specific international standard exists. 
Even though not adopted, a forth treatment 
will be considered in the empirical part of the 
paper. To resolve issues of its failed interpre-
tation, the IFRIC is currently evaluating a 
proposal to amend IAS 38 in order to classify 
emission allowances as currency-like intangi-
ble assets, which would then be measured at 
fair value through profit and loss. The four  
approaches differ broadly in terms of recogni-
tion, measurement, and effects on income 
over time. S.5 
(1)IFRIC3, (2) FERC, (3) Other A, which is 
IFRIC3including fair value gains (losses)on 
emission  allowances, and with emissio n ex-
pense and liability  based on end‐of‐ year 
market prices, and (4) Other B,  which is 
IFRIC3 including fair value gains (losses) on  
emission allowances, and with emission ex-
pense and  liability based on market prices 
during year. S.7 
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Anmerkungen / / 
(Eigene Darstellung.) 
Tabelle 13: Ergebnisse Literaturraster (Mete, Raiborn) 





Creating institutional meaning: accounting 
and taxation law perspectives of carbon per-
mits 
Emissions Allowances: Accounting and Pub-
lic Policy Issues 
Land/Region Australia USA 
Journal Critical Perspectives on Accounting Accounting and the Public Interest 
Art der Publi-
kation 
Academic Paper Academic Paper 
Inhalt 
Emissions trading schemes based on the idea 
that markets are an efficient means to allocate 
resources have created the need for a tradea-
ble right, the carbon permit. The measurement 
and recognition of this right has the potential 
to significantly effect the financial reports and 
cash flows of entities and is therefore of inter-
est to market participants. The purpose of this 
paper is to analyse the different meanings at-
tached to the term, carbon permit, from two 
institutional frameworks, accounting and taxa-
tion, using discourse analysis of identified key 
documents available during the design and 
public discussion of the proposed Carbon Pol-
lution Reduction Scheme in Australia. 
This paper briefly describes cap and trade 
programs. Emission allowances in such pro-
grams can be used, sold, or retired by recipi-
ent companies. Such allowances provide val-
ue for the recipient organization and necessi-
tate the determination of proper accounting 
for their receipt. The accounting suggested by 
IFRIC 3 is discussed and suggestions are 
made as to alternative methods to account for 






Gründe für die 
Zurücknahme 
von IFRIC 3 
EFRAG’s submission in May 2005 recom-
mended to the European Commission that 
IFRIC 3 should not be adopted or endorsed. 
S.624 
The European Financial Reporting Advisory 
Group  EFRAG  criticized IFRIC 3’s suggest-
ed accounting approach. In the group’s opin-
ion, problems existed because  1  assets and 
liabilities related to, respectively, allowances 
and emissions had different valuation bases  
“old” FMV for the assets versus “current” 
FMV for the liabilities ,  2  revaluations of the 
intangible assets were recognized in equity, 
while liability value changes were recognized 
in the income statement, and 
 3  there was a possibility of improper match-
ing if the liabilities were settled after the 
compliance period had ended  (Larrinaga 
2008) S.115/116 
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Standard-setters and preparers of financial 
statements have a plethora of standards to 
guide accounting for this new economic phe-
nomenon which are dependant on the defini-
tion of carbon permit, including: IAS 38 In-
tangible Assets, IAS 20 Accounting for Gov-
ernment Grants and Disclosure of Govern-
ment Assistance, and IAS 37 Provisions, Con-
tingent Liabilities and Contingent Assets, and 
IAS 39: Financial Instruments. Thiswide 
range of classification choices has the practi-
cal implication that many different accounting 
treatmentsmay be applied to the same eco-
nomic phenomena. Thiswill lead to divergent 
accounting practices within the institution and 
conflicts with the institutions aims of provid-
ing comparable financial statements. The eco-
nomic implication is that the accounting insti-
tution will not be achieving its goal to main-
tain investor confidence and support the capi-
talist market society by providing useful in-
formation to aid in the efficient allocation of 
resources. A study exploring how conflict 
within the institution arises and ismediated is 
an avenue for further research focussing on 
the power of stakeholders and various lobby 
groups. S.629 
The choice of accounting treatment will affect 
the components of a company’s financial re-
ports and, thus, could have significant impli-
cations on how a company decides to manage 
its participation in any emission-trading 




An emission allowance provides value to the 
recipient entity by giving it the legal right to 
generate a specific quantity of polluting emis-
sions or to sell that right to another party. 











Anmerkungen / / 
(Eigene Darstellung.) 
Tabelle 14: Ergebnisse Literaturraster (Reizinger-Ducsai, Lovell) 





THE EFFECT OF EMISSION RIGHTS ON 
PROPERTY STATUSES, INCOME 
CONDITIONS OF OPERATING COMPA-
NIES 
Accounting for Carbon: The Role of 
Accounting Professional Organisations 
in Governing Climate Change 
Land/Region Hungary UK 
Journal  Antipode 
Art der Publi-
kation 
Conference Paper Academic Paper 
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Autor/Autoren Reizinger-Ducsai Lovell 
Inhalt 
This article presents that the items of the cur-
rent standards are accountable, and the pro-
duction factor derived from them, that is 
emission rights, is a new income item in com-
panies’ financial records. The article ex-
pounds current potentials of the emission trad-
ing accounting transformation and indicate 
their shortcomings. From the current stand-
ards of the International Financial Reporting 
Standards the text deduce the best solution, 
and then think it over in order that it would 
meet the demands of operating companies and 
investors. 
The paper examines the role of the accountan-
cy profession in governing the new carbon 
economy. We review climate change related 
activities undertaken by accountancy profes-
sional bodies through drawing on primary 
empirical material, including interviews with 
accountants, accountancy standard setters and 
professional bodies. A mix of theories about 
the role of calculation, measurement and ex-
pertise in governance are used to help explain 






Gründe für die 
Zurücknahme 
von IFRIC 3 
/ 
The IFRIC-3 launch and subsequent with-
drawal highlights how there is likely to be 
conflict in these technical accounting discus-
sions when corporations feel strongly about 





In consequence of the IFRIC 3 withdrawal 
and while the emission market is developing, 
no guidelines to help are set for operating 
companies, investors are also forgotten by 
every one, and national accounting standards 
came into force independently and in contra-







From now on I show the current item-based 
and value-based accounting transformation on 
the bases of the US GAAP, the IFRIC 3, the 
common practice in the European Union and 




In my opinion, bearing some similarity to US 
GAAP guidelines, the best solution could be 
financial accounting related to actual emis-
sions monthly or quarterly, so distortions of 
years also could be avoided. The financial 
statement could contain expenses related to 
the emission measurement period. S.70 
The accounting standard setters (IASB and 
FASB) will perhaps do well to take heed from 
the case of IFRIC-3 as to the dangers of rush-
ing in too soon with mandatory guidance: ide-
ally a transition to mandatory rules and prac-
tices will come at a point when corporations 
feel ready to welcome this clarity. S. 727 
Zukünftige 
Entwicklung 
The fault in the system was pointed out by a 
statement of the Financial Accounting Stand-
ards Board (FASB) in February 2007 which 
suggested that an overall project should be 
launched in order to promote participants of 
emission trading to transform accounting, and 
then in 2008 by a FASB agreement with the 
IASB leaders to cooperate in devising pro-
posals relating to emission trading systems. 
However, the solution is still keeping us wai-
ting. S.66 
/ 
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Autor/Autoren Reizinger-Ducsai Lovell 
Anmerkungen / 
It is interesting that with the relaunch of the 
IASB–FASB Emission Trading Schemes pro-
ject conflict seems less evident. Indeed, recent 
interviews with accountants at major EU ETS 
companies have suggested a readiness for 
clear guidance from the standard setters 
(along the lines of IFRIC-3) because of a 
strong desire to make carbon accounting easi-
er (reducing choice, thereby eliminating the 
current necessity of following a range of dif-
ferent national, international and corporate 
guidelines), and so that companies can be fair-
ly compared with their competitors, creating a 
level playing field. S. 726 f 
(Eigene Darstellung.) 
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Tabelle 15: STOXX Europe 600 mit Bilanzierung 
Abk.: GJ=Geschäftsjahr, ER=Werden Emissionsrechte bilanziert?, EB=Erstbewertung, FB=Folgebewertung, 
AK=Anschaffungskosten 
 
Unternehmen GJ ER? Typus EB FB Verb. Ansatz 
1 3I GRP 2010 Nein 
     
2 A.P.MOLLER-MAERSK 2010 Nein 
     
3 A2A 2010 Ja ImVer AK AK Netto 3 
4 AALBERTS INDUSTRIES 2010 Nein 
     
5 ABB 2010 Nein 










     
8 ACCOR 2010 Nein 
     
9 ACERINOX 2010 Ja ImVer ZW AK Brutto 1 
10 
ACKERMANS & VAN 
HAAREN 
2010 Nein 
     
11 ACS 2010 Nein 
     
12 ACTELION 2010 Nein 
     
13 ADECCO 2010 Nein 
     
14 ADIDAS 2010 Nein 
     
15 ADMIRAL GRP 2010 Nein 
     
16 ADP 2010 Nein 
     
17 AEGIS GRP 2010 Nein 
     
18 AEGON 2010 Nein 
     
19 AGEAS 2010 Nein 
     
20 AGGREKO 2010 Nein 
     
21 AHOLD 2010 Nein 
     
22 AIR FRANCE-KLM 10/11 Nein 
     
23 AIR LIQUIDE 2010 Nein 
     
24 AIXTRON 2010 Nein 
     
25 AKER SOLUTIONS 2010 Nein 
     
26 AKZO NOBEL 2010 Ja o.A. AK o.A. Netto o.A. 
27 ALCATEL LUCENT 2010 Nein 
     
28 ALFA LAVAL 2010 Nein 
     
29 ALLIANZ 2010 Nein 
     
30 ALPHA BANK 2010 Nein 
     
31 ALSTOM 2011 Nein 
     
32 AMADEUS IT HLDG 2010 Nein 
     
33 AMEC 2010 Nein 
     
34 AMER SPORTS 2010 Nein 
     
35 AMLIN 2010 Nein 
     
36 ANDRITZ 2010 Nein 
     
37 ANGLO AMERICAN 2010 Nein 




2010 Ja ImVer AK AK Netto 3 
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Unternehmen GJ ER? Typus EB FB Verb. Ansatz 
39 ANTOFAGASTA 2010 Nein 
     
40 APERAM 2010 Ja o.A. AK o.A. Netto o.A. 
41 ARCELORMITTAL 2010 Ja o.A. AK o.A. Netto o.A. 
42 AREVA 2010 Ja ImVer AK AK Netto 3 
43 ARKEMA 2010 Nein 
     
44 ARM 2010 Nein 
     
45 ARYZTA 2010 Nein 
     
46 ASHMORE GRP 2010 Nein 
     
47 ASML HLDG 2010 Nein 
     
48 ASSA ABLOY 2010 Nein 










     
51 ASTRAZENECA 2010 Nein 
     
52 ATLANTIA 2010 Nein 
     
53 ATLAS COPCO A 2010 Nein 
     
54 ATOS 2010 Nein 
     
55 AURUBIS 09/10 Nein 
     
56 AUTONOMY CORP. 2010 Nein 
     
57 AVEVA GRP 2010 Nein 
     
58 AVIVA 2010 Nein 
     
59 AXA 2010 Nein 





     
61 BAE SYSTEMS 2010 Nein 
     
62 BALFOUR BEATTY 2010 Nein 
     
63 BALOISE 2010 Nein 
     
64 BANK OF IRELAND 2010 Nein 
     
65 BANKINTER 2010 Nein 





     
67 BARCLAYS 2010 Nein 





     
69 BARRY CALLEBAUT 2010 Nein 
     
70 BASF 2010 Ja o.A. ZW AK o.A. 
 
71 BAYER 2010 Nein 
     
72 BCA CARIGE 2010 Nein 
     
73 
BCA MONTE DEI PA-
SCHI DI SIENA 
2010 Nein 
     
74 
BCA POPOLARE DI 
SONDRIO 
2010 Nein 
     
75 
BCA POPOLARE EMILIA 
ROMAGNA 
2010 Nein 
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Unternehmen GJ ER? Typus EB FB Verb. Ansatz 
76 
BCO BILBAO VIZCAYA 
ARGENTARIA 
2010 Nein 





     
78 BCO ESPIRITO SANTO 2010 Nein 
     
79 BCO POPOLARE 2010 Nein 





     
81 BCO SABADELL 2010 Nein 
     
82 BCO SANTANDER 2010 Nein 
     
83 BEIERSDORF 2010 Nein 
     
84 BEKAERT 2010 Ja ImVer AK AK Netto 3 
85 BELGACOM 2010 Nein 
     
86 BERKELEY GRP HLDG 2011 Nein 
     
87 BG GRP 2010 Nein 
     
88 BHP BILLITON 2011 Nein 
     
89 BIC 2010 Nein 
     
90 BILFINGER BERGER 2010 Nein 
     
91 BIOMERIEUX 2010 Nein 
     
92 BMW 2010 Nein 
     
93 BNP PARIBAS 2010 Trader 
     
94 BOLIDEN 2010 Ja o.A. o.A. o.A. o.A. 
 
95 
BOLSAS Y MERCADOS 
ESPANOLES 
2010 Nein 





     
97 BOURBON 2010 Nein 
     
98 BOUYGUES 2010 Nein 
     
99 BP 2010 Nein 
     
100 BRENNTAG 2010 Nein 
     
101 BRISA 2010 Nein 
     
102 BRITISH AM. TOBACCO 2010 Nein 





     
104 BRITISH SKY  2010 Nein 
     
105 BRITVIC 2010 Nein 
     
106 BT GRP 2011 Nein 
     
107 BUNZL 2010 Nein 
     
108 BURBERRY 10/11 Nein 
     
109 BUREAU VERITAS 2010 Nein 
     
110 C&C GRP 2011 Nein 
     
111 
CABLE & WIRELESS 
COM. 
10/11 Nein 
     
112 
CABLE & WIRELESS 
WORLDWIDE 
2011 Nein 
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Unternehmen GJ ER? Typus EB FB Verb. Ansatz 
113 CAIRN ENERGY 2010 Nein 
     
114 CAIXABANK 2010 Nein 
     
115 CAP GEMINI 2010 Nein 
     
116 CAPITA GRP 2010 Nein 
     
117 
CAPITAL & COUNTIES 
PROPERTIES 
2010 Nein 





     
119 CARILLION 2010 Nein 
     
120 CARLSBERG B 2010 Ja ImVer AK AK Netto 3 
121 CARNIVAL 2010 Nein 
     
122 CARREFOUR 2010 Nein 
     
123 CASINO GUICHARD 2011 Nein 
     
124 CASTELLUM 2010 Nein 
     
125 CATLIN GRP 2010 Nein 
     
126 CELESIO 2010 Nein 
     
127 CENTRICA 2010 Ja ImVer AK AK Netto 3 
128 CGG VERITAS 2010 Nein 





     
130 CHEMRING GRP 2010 Nein 
     
131 CHR HANSEN HLDG 2010 Nein 
     
132 CHRISTIAN DIOR 2010 Nein 





     
134 CLARIANT 2010 Nein 
     
135 CLOSE BROTHERS GRP 2010 Nein 
     
136 CNP ASSURANCES 2010 Nein 
     
137 COBHAM 2010 Nein 
     
138 COCA-COLA HBC 2010 Nein 
     
139 COFINIMMO 2010 Nein 
     
140 COLOPLAST B 09/10 Nein 
     
141 COMMERZBANK 2010 Nein 
     
142 COMPASS GRP 2010 Nein 
     
143 CONTINENTAL 2010 Nein 
     
144 COOKSON GRP 2010 Nein 
     
145 CORIO 2010 Nein 
     
146 CREDIT AGRICOLE 2010 Nein 
     
147 CREDIT SUISSE GRP 2010 Nein 
     





     
150 CSM 2010 Ja ImVer AK AK o.A. 
 
151 
DAILY MAIL & GENE-
RAL TRUST 
2010 Nein 
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Unternehmen GJ ER? Typus EB FB Verb. Ansatz 
152 DAIMLER 2010 Nein 
     
153 DANONE 2010 Nein 
     
154 DANSKE BANK 2010 Nein 
     
155 DASSAULT SYSTEMS 2010 Nein 
     
156 DAVIDE CAMPARI 2010 Nein 
     
157 DCC 2011 Nein 
     
158 DEBENHAMS 2010 Nein 
     
159 DELHAIZE GRP 2010 Nein 
     
160 DELTA LLOYD 2010 Nein 
     
161 DERWENT LONDON 2010 Nein 
     
162 DEUTSCHE BANK 2010 Nein 
     
163 DEUTSCHE BOERSE  2010 Nein 
     
164 DEUTSCHE POST 2010 Nein 
     
165 DEUTSCHE TELEKOM 2010 Nein 
     
166 DEXIA 2010 Nein 
     
167 DIA 2010 Nein 
     
168 DIAGEO 2010 Nein 
     
169 DNB NOR 2010 Nein 
     
170 DRAGON OIL PLC 2010 Nein 
     
171 DRAX GRP 2010 Ja o.A. AK o.A. Netto o.A. 
172 DSV B 2010 Nein 
     
173 DUFRY GRP 2010 Nein 
     
174 E.ON 2010 Ja ImVer AK AK Netto 3 
175 EADS 2010 Nein 
     
176 EBRO FOODS 2010 Nein 
     
177 EDENRED 2010 Nein 
     
178 EDF 2010 Ja ImVer AK AK Netto 3 
179 EDP  2010 Ja ImVer ZW AK Netto 2 
180 EIFFAGE 2010 Nein 
     
181 ELAN CORPORATION 2010 Nein 
     
182 ELECTROCOMPONENTS 2011 Nein 
     
183 ELECTROLUX B 2010 Nein 
     




     
185 ELISA CORPORATION 2010 Nein 
     
186 ENAGAS 2010 Ja ImVer AK AK o.A. 
 
187 ENDESA 2010 Ja ImVer ZW AK Netto 2 
188 ENEL 2010 Ja o.A. o.A. o.A. o.A. 
 
189 ENEL GREEN POWER 2010 Nein 
     
190 ENI 2010 Ja ImVer o.A. o.A. Netto o.A. 
191 ERAMET 2009 Nein 
     
192 ERICSSON LM B 2010 Nein 
     
193 ERSTE GROUP BANK 2010 Nein 
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Unternehmen GJ ER? Typus EB FB Verb. Ansatz 
194 ESSAR ENERGY 2010 Nein 





     
196 ETS COLRUYT 10/11 Nein 





     
198 EURAZEO 2010 Nein 





     
200 EUTELSAT COM. 09/10 Nein 
     
201 EXOR 2010 Nein 
     
202 EXPERIAN 2011 Nein 
     
203 FAURECIA 2010 Nein 
     
204 FERROVIAL 2010 Nein 
     
205 FIAT 2010 Nein 
     
206 FIAT INDUSTRIAL 2011 Nein 
     
207 FINMECCANICA 2010 Ja o.A. AK o.A. Netto o.A. 
208 FIRSTGROUP 2010 Nein 
     
209 FLSMIDTH & COMPANY 2010 Nein 





     
211 FORTUM 2010 Ja ImVer o.A. o.A. o.A. 
 
212 FRANCE TELECOM 2010 Nein 
     
213 FRAPORT 2010 Nein 
     
214 FRESENIUS 2010 Nein 





     
216 FRESNILLO 2010 Nein 
     
217 FUCHS PETROLUB PREF 2010 Nein 
     
218 FUGRO 2010 Nein 
     
219 GALENICA 2010 Nein 
     
220 GALP ENERGIA 2010 Ja o.A. AK o.A. Netto o.A. 
221 GAM 2010 Nein 
     
222 GAMESA 2010 Nein 
     
223 GAS NATURAL SDG 2010 Ja ImVer AK AK Netto 3 
224 GDF SUEZ 2010 Ja Vorrat AK o.A. Netto 4 
225 GEA GRP 2010 Nein 
     
226 GEBERIT 2010 Nein 
     
227 GECINA 2010 Nein 
     
228 GEMALTO 2010 Nein 
     
229 GEORG FISCHER 2010 Nein 





     
231 GETINGE B 2010 Nein 
     
232 GIVAUDAN 2010 Nein 
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234 GKN 2010 Nein 
     
235 GLAXOSMITHKLINE 2010 Nein 
     
236 GN STORE NORD 2010 Nein 
     
237 GREAT PORTLAND EST. 2010 Nein 
     
238 GREENE KING 2010 Nein 
     
239 GRIFOLS 2010 Ja ImVer ZW AK o.A. 
 
240 GRP 4 SECURICOR 2010 Nein 





     
242 GRP EUROTUNNEL 2010 Nein 





     
244 GRUPO ACCIONA 2010 Nein 
     
245 HALMA 2010 Nein 
     
246 HAMMERSON 2010 Nein 
     
247 HANNOVER RUECK 2010 Nein 





     
249 HAYS 2011 Nein 
     
250 HEIDELBERGCEMENT 2010 Ja ImVer AK AK Netto 3 
251 HEINEKEN 2010 Ja o.A. AK o.A. o.A. 
 
252 HEINEKEN HLDG 2010 Ja o.A. AK o.A. o.A. 
 
253 HELVETIA HLDG 2010 Nein 
     
254 HENDERSON GRP 2010 Nein 
     
255 HENKEL PREF 2010 Nein 
     
256 HENNES & MAURITZ B 2010 Nein 





     
258 HEXAGON B 2010 Nein 
     
259 HIKMA PHARMA 2010 Nein 
     
260 HOCHTIEF 2010 Nein 
     
261 HOLCIM 2010 Ja o.A. AK o.A. Netto o.A. 
262 HOLMEN B 2010 Ja Vorrat ZW o.A. o.A. 
 
263 HOME RETAIL GRP 2010 Nein 
     
264 HOMESERVE 2010 Nein 
     
265 HSBC 2010 Nein 
     
266 HUSQVARNA B 2010 Nein 
     
267 IAG 2010 Nein 
     
268 IBERDROLA 2010 Ja o.A. ZW o.A. Netto o.A. 
269 ICADE 2010 Nein 
     
270 ICAP 2010 Nein 
     
271 IG GRP HLDG 2011 Nein 
     
272 ILIAD 2011 Nein 
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Unternehmen GJ ER? Typus EB FB Verb. Ansatz 
273 IMERYS 2010 Nein 
     
274 IMI 2010 Nein 
     
275 IMMOFINANZ 10/11 Nein 





     
277 IMTECH 2010 Nein 
     
278 INCHCAPE 2010 Nein 
     
279 INDITEX 2010 Nein 
     
280 INDRA SISTEMAS 2010 Nein 
     
281 INDUSTRIVARDEN A 2010 Nein 





     
283 INFORMA 2010 Nein 
     
284 ING GRP 2010 Nein 
     
285 INMARSAT 2010 Nein 
     
286 INTERCONTINENTAL  2010 Nein 









2010 Ja ImVer AK AK Netto 3 
289 INTERTEK GRP 2010 Nein 
     
290 INTESA SANPAOLO 2010 Nein 
     
291 INVENSYS 2011 Nein 
     
292 INVESTEC 2011 Nein 





     
294 INVESTOR 2010 Nein 
     
295 ITV 2010 Nein 





     
297 JCDECAUX 2010 Nein 
     
298 JERONIMO MARTINS 2010 Nein 
     
299 JM 2010 Nein 
     
300 JOHNSON MATTHEY 2011 Nein 
     
301 JULIUS BAER GRP 2010 Nein 
     
302 JYSKE BANK 2010 Nein 
     
303 K + S 2010 Nein 
     
304 KABEL DEUTSCHLAND 2010 Nein 
     
305 KAZAKHMYS 2010 Nein 
     
306 KBC GRP 2010 Nein 
     
307 KEMIRA 2010 Nein 
     
308 KENMARE RESOURCES 2010 Nein 
     
309 KERRY GRP 2010 Nein 
     
310 KESKO 2010 Nein 
     
311 KINGFISHER 2011 Nein 
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Unternehmen GJ ER? Typus EB FB Verb. Ansatz 
312 KLEPIERRE 2010 Nein 
     
313 KLOECKNER & CO 2010 Nein 
     
314 KONE B 2010 Nein 
     
315 KONECRANES 2010 Nein 
     
316 KONINKLIJKE DSM 2010 Ja o.A. AK o.A. Netto o.A. 
317 KPN 2010 Nein 
     
318 KUEHNE + NAGEL 2010 Nein 
     
319 L'OREAL 2010 Nein 
     
320 LADBROKES 2010 Nein 
     
321 LAFARGE 2010 Ja ImVer AK AK Netto 3 
322 LAGARDERE 2010 Nein 
     
323 LAND SECURITIES 2011 Nein 
     
324 LANXESS 2010 Nein 
     
325 
LEGAL & GENERAL 
GRP 
2010 Nein 
     
326 LEGRAND 2010 Nein 
     
327 LINDE 2010 Nein 
     
328 
LINDT & SPRUENGLI 
REG 
2010 Nein 
     
329 LLOYDS BANKING GRP 2010 Nein 
     
330 LOGICA 2010 Nein 
     
331 LOGITECH  2011 Nein 
     
332 LONDON STOCK EX. 2011 Nein 
     
333 LONMIN 2010 Nein 
     
334 LONZA 2010 Nein 
     
335 LUFTHANSA 2010 Nein 
     
336 LUNDIN PETROLEUM 2010 Nein 
     
337 LUXOTTICA 2010 Nein 





     
339 M6 METROPOLE TV 2010 Nein 
     
340 MAN 2010 Nein 
     
341 MAN GRP 2011 Nein 
     
342 MAPFRE 2011 Nein 
     
343 MARINE HARVEST 2010 Nein 
     
344 
MARKS & SPENCER 
GRP 
2011 Nein 
     
345 MAUREL ET PROM 2010 Nein 
     
346 MEDA A 2010 Nein 
     
347 MEDIASET 2010 Nein 
     
348 MEDIOBANCA 2010 Nein 
     
349 MEGGITT 2010 Nein 
     
350 MERCK 2010 Nein 
     
351 METRO 2010 Nein 
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352 METSO 2010 Ja o.A. AK o.A. Netto o.A. 
353 MEYER BURGER  2010 Nein 
     
354 MICHAEL PAGE INTER. 2010 Nein 
     
355 MICHELIN 2010 Nein 





     
357 MOBISTAR 2010 Nein 
     
358 MODERN TIMES GRP B 2010 Nein 
     
359 MONDI 2010 Nein 
     
360 MORRISON (WILLIAM)  2011 Nein 
     
361 
MTU AERO ENGINES 
HLDG 
2010 Nein 
     
362 MUENCHENER RUECK 2010 Nein 
     
363 NAT. BANK OF GREECE 2010 Nein 





     
365 NATIONAL GRID 10/11 Ja ImVer ZW AK Brutto 1 
366 NATIXIS 2010 Nein 
     
367 NCC B 2010 Nein 
     
368 NEOPOST 2010 Nein 
     
369 NESTE OIL 2010 Ja ImVer AK AK Netto 3 
370 NESTLE 2010 Nein 
     
371 NEXANS 2010 Nein 
     
372 NEXT 2011 Nein 
     
373 NOBEL BIOCARE HLDG 2010 Nein 
     
374 NOKIA 2010 Nein 
     
375 NOKIAN RENKAAT 2010 Nein 
     
376 NORDEA BANK 2010 Trader 
     





     
379 NOVARTIS 2010 Nein 
     
380 NOVO NORDISK B 2010 Nein 
     
381 NOVOZYMES 2010 Nein 
     
382 NUTRECO 2010 Nein 
     
383 NYRSTAR 2010 Ja ImVer AK AK o.A. 
 
384 OLD MUTUAL 2010 Nein 
     
385 OMV 2010 Ja o.A. o.A. o.A. Netto o.A. 
386 OPAP 2010 Nein 
     
387 ORIFLAME COSMETICS 2010 Nein 
     
388 ORION B 2010 Nein 
     
389 ORKLA A 2010 Nein 
     
390 OTE 2010 Nein 
     
391 OUTOTEC 2010 Nein 
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392 PADDY POWER 2010 Nein 
     
393 PANDORA 2011 Nein 
     
394 PARGESA 2010 Nein 
     
395 PARTNERS GRP HLDG 2010 Nein 
     
396 PEARSON 2010 Nein 
     
397 PENNON GRP 2011 Nein 
     
398 PERNOD RICARD 10/11 Nein 
     
399 PERSIMMON 2010 Nein 
     
400 PETROFAC 2010 Nein 





     
402 PETROPAVLOVSK 2010 Nein 
     
403 PEUGEOT 2010 Nein 
     
404 PHILIPS ELECTRONICS 2010 Nein 
     
405 PIRAEUS BANK 2010 Nein 
     
406 PIRELLI & C. 2010 Nein 
     
407 POHJOLA BANK 2010 Nein 
     
408 PORSCHE PREF 2010 Nein 
     
409 PORTUGAL TELECOM 2010 Nein 
     
410 POSTNL 2010 Nein 
     
411 PPR 2010 Nein 
     
412 PREMIER OIL 2010 Nein 










     
415 PRUDENTIAL 2010 Nein 
     
416 PRYSMIAN 2010 Nein 
     
417 PSP SWISS PROPERTY 2010 Nein 
     
418 PUBLIC POWER CORP. 2010 Ja ImVer o.A. o.A. Netto o.A. 
419 PUBLICIS GRP 2010 Nein 
     
420 PUMA 2010 Nein 
     
421 QIAGEN 2010 Nein 










     
424 RANDSTAD 2010 Nein 
     
425 RATOS B 2010 Nein 
     





     
428 RED ELECTRICA CORP. 2010 Nein 
     
429 REED ELSEVIER NV 2010 Nein 
     
431 REMY COINTREAU 2010 Nein 
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432 RENAULT 2010 Nein 
     
433 RENTOKIL INITIAL 2010 Nein 
     
434 REPSOL YPF 2010 Nein 
     
435 REXAM 2010 Nein 
     
436 REXEL 2010 Nein 
     
437 RHEINMETALL 2010 Nein 
     
438 RHOEN KLINIKUM 2010 Nein 
     
439 RIGHTMOVE GRP 2010 Nein 
     
440 RIO TINTO 2010 Nein 
     
441 ROCHE HLDG P 2010 Nein 
     
442 ROLLS ROYCE HLDG 2010 Nein 
     
443 ROTORK 2010 Nein 
     
444 RBS 2010 Nein 
     
445 
ROYAL DUTCH SHELL 
A 
2010 Nein 
     
446 RSA INSURANCE GRP 2010 Nein 
     
447 RWE 2010 Ja ImVer AK AK Netto 3 
448 RYANAIR 2010 Nein 
     
449 SABMILLER 2011 Nein 
     
450 SAFRAN 2010 Nein 
     
451 SAGE GRP 2010 Nein 
     
452 SAINSBURY  2011 Nein 
     
453 SAINT GOBAIN 2010 Nein 
     
454 SAIPEM 2010 Nein 
     
455 SALZGITTER 2010 Ja Vorrat AK AK o.A. 
 
456 SAMPO 2010 Nein 
     
457 SANDVIK 2010 Ja o.A. o.A. o.A. o.A. 
 
458 SANOFI 2010 Nein 
     
459 SANOMA 2010 Nein 
     
460 SAP 2010 Nein 
     
461 SBM OFFSHORE 2010 Nein 
     
462 SCANIA B 2010 Nein 
     
463 SCHIBSTED GRUPPEN 2010 Nein 
     
464 SCHINDLER P 2010 Nein 
     
465 SCHNEIDER ELECTRIC 2010 Nein 
     
466 SCHRODERS 2010 Nein 
     
467 SCOR 2010 Nein 




2011 Ja ImVer AK AK Netto 3 
469 SEADRILL 2010 Nein 
     
470 SEB 2010 Nein 
     
471 SECURITAS B 2010 Nein 
     
472 SEGRO 2011 Nein 
     
473 SERCO GRP 2010 Nein 
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474 SES 09/10 Nein 
     
475 SEVERN TRENT 2010 Nein 
     
476 SGL CARBON 2010 Nein 
     
477 SGS 2010 Nein 
     
478 SHAFTESBURY 2010 Nein 
     
479 SHIRE 2010 Nein 
     
480 SIEMENS 2010 Nein 
     
481 SIKA 2010 Nein 
     
482 
SKANDINAVISKA 
ENSKILDA BK A 
2010 Nein 
     
483 SKANSKA B 2010 Nein 
     
484 SKF B 2010 Nein 
     
485 SMITH & NEPHEW 2010 Nein 
     
486 SMITHS GRP 2010 Nein 
     
487 SNAM RETE GAS 2010 Ja ImVer o.A. o.A. Netto o.A. 
488 SODEXO 2010 Nein 
     
489 SOFINA 2010 Nein 
     
490 SOFTWARE 2010 Nein 
     
491 SOLVAY 2010 Ja ImVer AK o.A. Netto 3 
492 SONOVA 10/11 Nein 
     
493 SPECTRIS 2010 Nein 
     
494 SPIRAX-SARCO 2010 Nein 
     
495 SPRINGER (AXEL) 2010 Nein 
     
496 SSAB A 2010 Ja ImVer AK AK Netto 3 
497 STADA ARZNEIMITTEL 2010 Nein 
     
498 STAGECOACH GRP 2011 Nein 





     
500 STANDARD LIFE 2010 Nein 
     
501 STATOIL 2010 Nein 




2010 Ja o.A. o.A. o.A. o.A. 
 
503 STORA ENSO R 2010 Nein 
     
504 STOREBRAND 2010 Nein 
     
505 STRAUMANN 2010 Nein 
     
506 SUBSEA7 2010 Nein 
     





     
509 SULZER 2010 Nein 









     
512 SWATCH BEARER 2010 Nein 
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513 SWEDBANK 2010 Nein 
     
514 SWEDISH MATCH 2010 Nein 
     
515 SWISS LIFE HLDG 2010 Nein 
     
516 SWISS PRIME SITE 2010 Nein 
     
517 SWISS REINSURANCE  2010 Nein 
     
518 SWISSCOM 2010 Nein 
     
519 SYDBANK 2010 Nein 
     
520 SYMRISE 2010 Nein 
     
521 SYNGENTA 2010 Nein 
     
522 SYNTHES 2010 Nein 
     
523 TATE & LYLE 2011 Nein 
     
524 TAYLOR WIMPEY 2010 Nein 
     
525 TDC 2010 Nein 
     
526 TECHNIP 2010 Nein 
     
527 TECNICAS REUNIDAS 2010 Nein 
     
528 TELE2 B 2010 Nein 
     
529 TELECOM ITALIA 2010 Nein 
     
530 TELEFONICA 2010 Nein 
     
531 TELEKOM AUSTRIA 2010 Nein 
     
532 TELENET GRP HLDG 2010 Nein 
     
533 TELENOR 2010 Nein 
     
534 TELEPERFORMANCE 2010 Nein 
     
535 TELIASONERA 2010 Nein 
     
536 TEMENOS GRP 2010 Nein 
     
537 TENARIS 2010 Nein 
     
538 TERNA 2010 Nein 
     
539 TESCO 2011 Nein 
     
540 TF1 2010 Nein 





     
542 THALES 2010 Nein 
     
543 THYSSENKRUPP 09/10 Ja o.A. o.A. o.A. o.A. 
 
545 TOD'S GRP 2010 Nein 
     
546 TOPDANMARK 2010 Nein 
     
547 TOTAL 2010 Ja o.A. AK o.A. Netto o.A. 
548 TRAVIS PERKINS 2010 Nein 
     
549 TRELLEBORG B 2010 Ja o.A. o.A. o.A. o.A. 
 
550 TUI TRAVEL 2010 Nein 
     
551 TULLOW OIL 2010 Nein 
     
552 UBI BCA 2010 Nein 
     
553 UBM 2010 Nein 
     
554 UBS 2010 Nein 
     
555 UCB 2010 Nein 
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556 ULTRA ELECTRONICS 2010 Nein 
     
557 UMICORE 2010 Ja ImVer AK AK o.A. 
 
558 UNIBAIL-RODAMCO 2010 Nein 
     
559 UNICREDIT 2010 Nein 
     
560 UNILEVER NV 2010 Nein 
     
562 UNITED INTERNET 2010 Nein 
     
563 UNITED UTILITIES GRP 2011 Nein 
     
564 UPM KYMMENE 2010 Ja ImVer ZW AK o.A. 
 
565 VALEO 2010 Nein 
     
566 VALIANT 2010 Nein 
     
567 VALLOUREC 2010 Ja ImVer AK AK Netto 3 
568 VEDANTA RESOURCES 2010 Nein 




2010 Ja Vorrat AK o.A. Netto 4 





     
572 VICTREX 2010 Nein 
     
573 VIENNA INSURANCE 2010 Nein 
     
574 VINCI 2010 Nein 
     
575 VIVENDI 2010 Nein 
     
576 VODAFONE GRP 2011 Nein 
     
577 VOESTALPINE 2011 Ja o.A. AK o.A. Netto o.A. 
578 VOLKSWAGEN PREF 2010 Nein 
     
579 VOLVO B 2010 Nein 
     
580 VOPAK 2010 Ja o.A. AK o.A. Netto o.A. 
581 WACKER CHEMIE 2010 Ja o.A. AK o.A. Netto o.A. 
582 WARTSILA 2010 Nein 
     
583 WEIR GRP 2010 Nein 
     
584 WENDEL 2010 Nein 
     
585 WERELDHAVE 2010 Nein 
     
586 WHITBREAD 10/11 Nein 
     
587 WIENERBERGER 2010 Ja ImVer AK AK Netto 3 
588 WILLIAM DEMANT 2010 Nein 
     
589 WILLIAM HILL 2010 Nein 
     
590 WINCOR NIXDORF 09/10 Nein 
     
591 WOLSELEY 2010 Nein 
     
592 WOLTERS KLUWER 2010 Nein 
     
593 WOOD GRP (JOHN) 2010 Nein 
     
594 WPP 2010 Nein 
     
595 XSTRATA 2010 Nein 
     
596 YARA 2010 Ja ImVer AK AK Netto 3 
597 YIT 2010 Nein 
     
598 ZARDOYA OTIS 2010 Nein 
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599 ZODIAC AEROSPACE 2010 Nein 





     
(Eigene Darstellung.) 
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Abstract 
Im Jahr 2005 wurde als Reaktion auf die Unterzeichnung des Kyoto-Protokolls und der damit 
verbundenen Verpflichtung zur Reduktion von Treibhausgasemissionen der europäische 
Emissionshandel eingeführt. Versuche der Standardsetter für IFRS und US GAAP zu einer 
einheitlichen Bilanzierungsregel für Emissionsrechte scheiterten. Seitdem stehen den beteilig-
ten Unternehmen speziell bei Ansatz und Bewertung von Emissionsrechten sowie der Ver-
bindlichkeit für verursachte Emissionen Wahlrechte zur Verfügung. Da unterschiedliche Bi-
lanzierungsansätze zu verschiedenen Resultaten beispielsweise in der Gewinn- und Verlust-
rechnung führen können, schränkt die Regelungslücke die Vergleichbarkeit zwischen Unter-
nehmen mit unterschiedlichen Bilanzierungsansätzen ein. Dabei wird zudem deutlich, wie 
wichtig die Offenlegung des gewählten Bilanzierungsansatzes ist. Diese Arbeit beschreibt mit 
Hilfe einer ausführlichen Literaturrecherche den Diskurs in der Forschung und fasst die theo-
retisch möglichen Ansätze zusammen. Dem schließt sich eine Analyse aller im STOXX Eu-
rope 600 gelisteten Unternehmen an. Untersucht wird, inwieweit die Unternehmen am Emis-
sionshandel beteiligt sind, welchen Ansatz zur Bilanzierung von Emissionsrechten sie wählen 
und in welcher Vollständigkeit sie den gewählten Ansatz im Geschäftsbericht offenlegen. 
Insgesamt 70 Unternehmen im STOXX Europe 600 geben eine Beteiligung am europäischen 
Emissionshandel an, 68 davon erhalten Emissionsrechte kostenfrei von einer staatlichen Stelle 
zugeteilt. Davon wiederum können 31 Unternehmen sicher einem Bilanzierungsansatz zuge-
ordnet werden; bei den übrigen Unternehmen werden nicht alle relevanten Bilanzierungsent-
scheidungen offengelegt. Die große Mehrheit dieser 31 Unternehmen wendet den Netto-
Ansatz an, bei welchem die zugeteilten Emissionsrechte zu Anschaffungskosten (üblicher-
weise Null) angesetzt werden. Nur zwei Unternehmen bilanzieren Emissionsrechte nach der 
2005 zurückgenommenen, aber weiterhin gültigen Interpretation IFRIC 3. Insgesamt gibt es 
bezüglich der Bilanzierung von Emissionsrechten in europäischen Unternehmen in Theorie 
und Praxis Unterschiede, welche die Vergleichbarkeit einschränken. Dies wird durch die häu-
fig unvollständige Offenlegung der Bilanzierungsentscheidung verstärkt. Diese Kritikpunkte 
sollten aus Sicht der Standardsetter IASB und FASB ausreichend Anlass geben, eine einheit-
liche Regelung zur Bilanzierung von Emissionsrechten zu entwickeln.  
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